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Kapitel 1 - Indledning 
 
1.1 Problemfelt 
Der hersker i vores samfund en generel forståelse af, hvordan penge cirkulerer. 
Forståelsen bygger på, at der skal være et indskud i banken før den kan foretage et 
udlån. Ved denne forståelse af bankens foretagende, skulle det forudsætte at bankens 
eneste formål var, at være et mellemled mellem indskyder og låntager og dermed blot 
videreformidle penge (Web 1). Dette kan forklares med teorien “The Money 
Multiplier Model”, som i praksis er forkert. Gruppen beskriver denne teori senere i 
projektet. 
 
Det nuværende monetære pengesystem er bygget op omkring fysiske penge og 
kontopenge. Mønter og sedler, altså fysiske penge, produceres af centralbanken. 
Kontopenge derimod, skabes af de kommercielle banker via udlån eller opkøb af 
aktiver. Betaling kan dermed både foregå med fysiske penge og kontopenge med et 
kreditkort.  
Centralbanksreserver er en form for elektroniske penge, der bliver brugt som 
betaling mellem de kommercielle banker (Jackson og Dyson 2012: s. 55) 
 
Problematikken ved det nuværende pengesystem er først i nyere tid begyndt at slå 
igennem og der er nu større fokus på, hvor penge kommer fra og hvordan de skabes. 
Organisationen Positive Money fra England, er de første som har slået rigtigt 
igennem med deres kritik og udbredt denne af det nuværende pengesystem. De har 
bredt sig til flere lande, hvor et af dem er Danmark. Organisationen er i Danmark 
kendt som Gode Penge.  
Deres formål er, at få kritikken bredt til størstedelen af befolkningen, for dermed at 
skabe større fokus på problemet ved bankers ageren, hvori det største problem ligger 
i pengeskabelsen: 
 
“De fleste mennesker tror, at Nationalbanken skaber samfundets penge.  
Men den skaber kun mønter og pengesedler. Dem er der ca. 56 mia. kr.  
i omløb af i Danmark.Vi har også andre penge: Dem der står på vores bankkonti,  
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og som vi bruger vha. dankort, netbank osv. Summen af  
alle danskernes kontopenge er ca. 925 mia. kr. Kontanter udgør altså under 6% af 
pengemængden. Resten er kontopenge. Disse kontopenge er skabt af private 
banker.” (Gode Penge) 
 
Problematikken ved denne fordeling af fysiske penge og kontopenge ligger i, at det er 
de kommercielle banker som skaber kontopengene ved, at udstede lån til private og 
virksomheder. De kommercielle bankers formål er, at skabe profit da det er private 
foretagender og derfor har banken ikke til hensigt, at sikre finansiel stabilitet i 
samfundet på bekostning af profit.  
Dette resulterer derfor i, at banker skaber penge i de økonomisk gode tider, 
hvorimod der strammes op med hensyn til udlån i de økonomisk dårlige tider. Det 
sker, at samfundet bliver over-forgældet, hvilket ses ved, at individer betaler deres 
gæld tilbage frem for, at forbruge (Jackson og Dyson 257). 
 
Der er forskellige reguleringer på området, men projektet tager udgangspunkt i 
Basel. Basel komitéen (Basel Committee on Banking Supervision) blev etableret af 
centralbanksguvernørerne af G10. Komitéens formål var, at forstærke den finansielle 
stabilitet, hvilket skete gennem et forum mellem dets medlemslande (Web 2).  
 
Basel som er regulering på området, har for eksempel sat kapitalkrav til bankerne 
for, at minimere deres risikotagen. Andre krav er også fremsat af Basel, dog uden 
særlig effekt da der efterfølgende har været finansielle kriser. Basel-kravene har 
været revurderet og de nye krav i Basel II har derfor været fremsat. Der er nu en 
yderligere igangværende revurdering af Basel I og Basel II i gang, som ses i form af 
den igangværende implementering af Basel III.  
 
I stedet for at regulere på det nuværende system, foreslår Positive Money et nyt 
pengesystem, kaldet “Sovereign Money System”. Systemet går ud på, at fjerne de 
kommercielle bankers evne til at skabe penge, og tildele denne magt til 
centralbanken. Derudover skal der være en klart opdelt skillelinje mellem 
investeringer og opsparinger. Dette gøres ved, at kommercielle banker administrerer 
to konti kaldet transaktionskonti og investeringskonti. På denne måde er 
investorerne afklaret med deres risici og kunder med en transaktionskonto, står uden 
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nogen form for risiko. Dette grundet muligheden for, at flytte administreringen af en 
transaktionskonto fra en bank til en anden, i tilfælde af, at den går konkurs 
(Sigurjonsson 2015, s. 72-73).  
  
Dette projekt søger, at fremme forståelsen af problematikken ved pengeskabelse 
samt, at eksplicitere hvilke reguleringer og ændringer der kan foretages for, at sikre 
finansiel stabilitet i vores samfund. Projektet har fokus på, hvorfor reguleringen af 
den finansielle sektor ikke er tilstrækkelig og kigger på hvilket resultat der teoretisk 
ville ses ved, at skifte til det suveræne pengesystem 
 
 
På baggrund af ovenstående er der derfor grundlag for at undersøge: 
 
1.1.2 Problemformulering 
 
Hvilke problemer rummer den nuværende regulering af finanssektoren og i hvor 
høj grad kan et “Sovereign Money System” løse disse udfordringer? 
 
For at besvare ovenstående problemformulering, er der fremsat tre 
problemstillinger: 
 
- Hvad er pengeskabelse og hvordan reguleres der herpå? 
- Formålet med dette underspørgsmål er, at redegøre for hvad pengeskabelse er 
samt hvordan pengeskabelse foregår. Besvarelsen indeholder en forklaring af 
“The Money Multiplier Model” og fastlægger, at teorien bag ikke stemmer 
overens med virkelighedsbilledet. Dernæst tager afsnittet fat i den rigtige 
model, omhandlende bankers pengeskabelse via udlån og dermed 
gældsættelse af samfundet.  
Ydermere tager denne problemstilling afsæt i regulering i form af 
Baselkravene samt centralbankens mulighed for at hæve og sænke renterne. I 
dette afsnit vil gruppen belyse hvordan centralbanken søger, at minimere 
bankers udlån samt deres risikotagen. Derudover lægges der stor vægt på 
Basel, som er udgivet i to omgange og den tredje er igangværende, og derfor 
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stadig under implementering. Gruppen har stort fokus på Basels kapitalkrav 
til bankerne. 
 
- Hvilke konsekvenser vil det have at implementere et “Sovereign 
Money System”?  
 
Denne problemstilling søges besvaret ved hjælp af en analyse af det 
nuværende pengesystem samt det nye forslag i form af “The Sovereign Money 
System”. Hertil inkluderes empiri bestående af flere grafer, omhandlende 
Islands økonomiske situation før, under og efter finanskrisen. Derudover 
søges der forklaret hvilke nuværende problemer i det nuværende system der 
kan løses ved, at skifte til et “Sovereign Money System”.  
 
1.2 Afgrænsning 
Projektet har fokus på, at undersøge reguleringen af den finansielle sektor. Gruppen 
har valgt at afgrænse sig til Island og dennes finansielle sektor, med henblik på 
specielt pengeskabelsen og dens konsekvenser i form af finansiel ustabilitet og 
dermed finansielle kriser. 
Regulering af den finansielle sektor er et bredt emne. Gruppen har derfor valgt at 
afgrænse det til, at omhandle Basel-kravene og Centralbankens mulighed for, at 
hæve og sænke renten.  
Projektet er afgrænset sig til, at benytte relevante politisk-økonomiske teoretikere, 
som beskæftiger sig med samme område, nemlig pengeskabelse.  
Gruppen har afgrænset sig fra at se på det etiske aspekt af pengeskabelsen og 
fokuserer derfor udelukkende på den økonomiske del.  
 
1.3 Tværfaglighed 
Tværfagligheden i projektet ses i det politisk-økonomiske aspekt som gruppen 
arbejder med. Det politisk-økonomiske aspekt ses ved reguleringen af den finansielle 
sektor samt pengeskabelsen i denne. Regulering og implementering af politiske 
tiltag, udgør det politologiske aspekt i projektet. Det økonomiske aspekt i projektet 
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kommer til udtryk gennem pengeskabelsen og empirien, som skal vise den store 
forøgelse af pengemængden i Danmark.  
Gruppens valg af teoretikere består udelukkende af økonomer, som dog også har 
fokus på regulering og dermed de politiske tiltag. Den kvalitative empiri, bestående 
af Basel-kravene er udelukkende politisk og giver derfor gruppen et indforstået 
indblik i regulering og dermed de politiske tiltag.  
 
Kapitel 2 - Metode 
2.1 Valg af teoretikere 
Som nævnt i projektets problemfelt, er det gennemgående problem, at kommercielle 
banker, kan skabe penge. For at belyse dette problem, har gruppen valgt at inddrage 
Frosti Sigurjonsson, Andrew Jackson og Ben Dyson samt N. Gregory Mankiw.  
 
Sigurjonsson er valgt for at forklare og undersøge hvordan banker kun, har for øje at 
skabe profit ved hjælp af pengeskabelsen. Derudover viser Sigurjonsson hvor galt det 
gik for Island, som resultat af bankers pengeskabelse. Projektet benytter 
Sigurjonssons rapport til, at vurdere hvorvidt et “Sovereign Money System” kan 
implementeres på Island samt hvilke udfordringer det kan løse, i forhold til det 
nuværende pengesystem.  
 
Jackson og Dyson er valgt for at forklare og undersøge baggrunden for det 
nuværende monetære pengesystem samt hvordan det virker. Teksten viser hvor stor 
magt de kommercielle banker har i forhold til centralbanken. Projektet benytter 
teksten til at vise det teoretiske aspekt af det nuværende pengesystem for, at se om 
det stemmer overens med virkelighedsbilledet.  
 
Mankiw er valgt for, at forklare teorien bag Fractional Reserve Banking, som ligger til 
grund for det nuværende monetære pengesystem. Dette er afgørende for bankers 
udlånspolitik og samtidig den regulering der finder sted på området.  
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2.2 Kildekritiske vurderinger af de inddragede teorier 
Frosti Sigurjonsson er økonom med en MBA fra London Business School. Ud over 
dette har han været formand for “Economic Affairs and Trade Committee” og er på 
nuværende tidspunkt medlem af det islandske parlament. Dette ligger til grund for 
gruppens vurdering af Sigurjonsson som værende en troværdig kilde (Web 3).  
 
Andrew Jackson er medforfatter af bogen “Modernising Money”. Ud over dette har 
han en MSc i “Development Economics”, en eksamen i “Economics” og er på 
nuværende tidspunkt PhD studerende på University of Surrey (Web 4). Andrew 
Jacksons kvalifikationer ligger derfor til grund for gruppens vurdering af ham, som 
værende en troværdig kilde.  
 
Ben Dyson er den anden medforfatter af bogen “Modernising Money”. Han har 
studeret “Development Economics” på “School of Oriental and African Studies 
(SOAS, University of London)”. Derefter har han startet en virksomhed med fire 
andre i den finansielle sektor og har succesfuldt sikret investeringer af 
grundlæggeren af et “FTSE 250” firma (Web 4). 
Ben Dyson er valgt grundet hans kvalifikationer, og gruppen har vurderet ham som 
en troværdig kilde.  
 
2.3 Videnskabsteoretiske refleksioner 
Projektet søger at få et indforstået indblik i hvilke problemer den nuværende 
regulering af finanssektoren rummer. Derudover undersøger projektet hvorvidt et 
skifte til et “Sovereign Money System” kan være en løsning på de nuværende 
udfordringer i finanssektoren.  
 
Gruppen har diskuteret hvorvidt projektet udformes bedst ved benyttelse af 
diskursteori, kritisk rationalisme eller kritisk realisme og er kommet frem til 
følgende: 
 
Ved brug af diskursteori ville projektet i stor grad kunne undersøge bankers diskurs 
med henblik på gældsættelse af samfundet. Gruppen ville få et indblik i den måde 
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banker præsenterer deres aktivitet på. Dermed altså sagt, at diskursteori ville kunne 
blive brugt til, at undersøge hvorfor mange ikke kender til, eller er indforstået med 
bankers låne aktiviteter. Der er en generelt fejlagtig opfattelse af, at banker ikke låner 
flere penge ud, end de har til rådighed. Dette ville diskursteori kunne belyse. 
 
Ved brug af kritisk rationalisme anskues problemet med et begrænset genstandsfelt, 
som det ses i dens ontologi: “En udvalgt del af virkeligheden i bred forstand 
(bevidstheder og mentale tilstande er eksempelvis acceptable).” (Fuglsang og Olsen 
2013: s. 45). Derudover henvender kritisk rationalisme sig til problemstillinger som 
søges undersøgt eller løst ved hjælp af “... teorier, der underkastes empiriske tests 
med henblik på falsifikation… ” (Fuglsang og Olsen 2013: s. 45). Det vil altså sige, at 
kritisk rationalisme begrænser sig fra flere forskellige faktorer til, at undersøge 
problemstillingen. Dette giver derfor ikke gruppen mulighed for, at undersøge den 
pågældende problemstilling, da flere faktorer og teorier er nødvendige at benytte og 
undersøge. 
 
Ved brug af kritisk realisme ville projektet i stor grad kunne undersøge teorien bag 
det nuværende monetære pengesystem og se på hvorvidt det hænger sammen med 
virkeligheden. Dette kan gøres med en kritisk realistisk tilgang, i et omfang så flere 
faktorer og teorier kan inddrages. Gruppen kan opnå viden om problemstillingen 
gennem empiri og teorier, som er relateret til virkeligheden, og dermed samtidig 
analysere og diskutere hvorvidt et skifte til “The Sovereign Money System”, kan løse 
de udfordringer som den finansielle sektor og regulering af denne, står med i dag.  
Derfor har gruppen valgt at benytte den videnskabsteoretiske tilgang, kritisk 
realisme.  
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2.4 Videnskabsteori og metodevalg 
Det videnskabsteoretiske aspekt kommer til udtryk gennem kritisk realisme. Denne 
søger at forklare hvorvidt der er overensstemmelse mellem teori og virkelighed.  
Kritisk realisme indgår i projektet og alle problemstillinger da disse er teoretisk 
anlagt. Det er essensielt for økonomien, at disse teorier også virker i praksis, hvilket 
er det, som videnskabsteorien skal være med til at klarlægge.  
 
I kritisk realisme kan der ikke siges noget generelt om, hvilken metode der er den 
rigtige, da metoden bestemmes på baggrund af genstandsfeltets ontologi. Den 
neoklassiske mainstream-økonomi insisterer på, at samfundsøkonomisk teori skal 
kunne formuleres matematisk, hvilket kommer af, at den deduktive metode er den 
eneste accepterede. Lawson er dog af en hel anden opfattelse og begrunder den 
fejlagtige antagelse om, at samfundsøkonomisk teori skal kunne formuleres 
matematisk (Fuglsang og Olsen 2013: s. 178). 
Som nævnt før, skal metoden i kritisk realisme bestemmes på baggrund af 
genstandsfeltets ontologi. Dette ligger til baggrund for Lawsons hovedkritik af, at den 
neoklassiske teoris ide om, at metoden vælges forud for ontologien. Lawson kritiserer 
dette, da det som sagt er ontologien som er bestemmende for metoden. Dog skal det 
ikke udelukkes, at hvis den valgte ontologi er veldefineret, afgrænset og har en stabil 
struktur, kan den valgte problemformulering “... gøres til genstand for en 
matematisk formuleret analyse… ”.  
Da det i kritisk realisme er ontologien som er bestemmende for metodevalget, skal 
også induktion inddrages som et muligt valg til, at analysere samfundsøkonomien 
(Fuglsang og Olsen 2013: s. 178). Herunder forklares kort, hvad deduktion og 
induktion indebærer: 
 
Formålet med den deduktive metode er, at opstille et “laboratorium” hvor forskellige 
hypoteser afprøves, og i sidste ende skal teorien kunne formuleres matematisk.  
 
Formålet med den induktive metode er, at der indsamles observationer, som søges 
generaliseret. Dette vil sige, at jo flere observationer der viser det samme, desto 
mindre usikkerhed finder der sted ved den viden der søges opnået.  
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I kritisk realisme fremkom en mellemform, som er en kombination af deduktion af 
induktion, kaldet retroduktion. Denne kom af David Humes observationer af svaners 
farve. 
Humes satte sig for, at undersøge om der kun fandtes hvide svaner. Selvom han 
utallige gange kun observerede hvide svaner, afstod Hume fra at konkludere, og 
dermed formulere en “lov”, der sagde: “alle svaner er hvide” (Fuglsang og Olsen 
2013: s. 181). Hume mente at der forekom et problem med induktionsprincippet, 
kaldet induktionsproblemet. Han mente at der skulle inddrages supplerende viden 
for, at kunne opstille en “lov”. Dette grundet, at selvom noget gentager sig utallige 
gange, vil det logisk set, stadig være uløseligt og dermed umuligt at kunne 
generalisere noget. Der skal dermed opstilles hjælpe-teorier for, at kunne komme 
med en konklusion på den opstillede hypotese. Dette kunne for eksempel være viden 
om, at svaner bærer et dominerende “hvidt” gen eller en viden om, at sorte svaner 
var udryddet af en årsag.  
 
Ud fra ovenstående kan det ses, hvorledes de to metoder kan have svært ved at 
konkludere samfundsmæssige fænomener, hver for sig. Derfor kan en kombination 
af disse to, kaldet retroduktion, være et oplagt metodevalg, til et bredt funderet 
ontologisk genstandsfelt.  
Projektets spørgsmål omhandlende pengeskabelse, kan derfor besvares ved 
formulering af kausale sammenhænge omkring sammenhængen mellem 
pengeskabelse og finansiel stabilitet/ustabilitet, “... der efterfølgende kan gøres til 
genstand for empirisk afprøvning. ” (Fuglsang og Olsen, 2013: 182). Dette leder 
projektet frem til at benytte retroduktion som metode, da “Kritisk realisme er (...) en 
metode til at opnå viden om ikke observerbare forhold, som ikke kan opnås 
udelukkende gennem deduktion pga. den “åbne” samfundsmæssige struktur. ” 
(Fuglsang og Olsen, 2013: s. 182). 
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2.4.1 Kritisk realisme 
Den videnskabelige teori “kritisk realisme” bygger, som nævnt før, på hvorvidt 
teorien stemmer overens med virkelighedsbilledet.  
 
“Forståelse af genstandsfeltets ontologi er af afgørende betydning for, at der 
kan erhverves relevant viden, så den efterfølgende analyse gennemføres med 
en relevant metodik. Det nytter ikke at benytte en matematisk formuleret 
model, hvis genstandsfeltet ikke har en stabilitet, der kan reproduceres 
matematisk” (Fuglsang og Olsen 2013, s. 177).  
 
 
Da gruppens videnserhvervelse sker på basis af kritisk realisme, er denne 
metodemæssige konstatering et afgørende element. Gruppen får dermed mulighed 
for, at skelne mellem ontologien i genstandsfeltet, hvilket er pengeskabelsen, og den 
viden gruppen kan erhverve sig om samfundsøkonomiske sammenhænge 
(epistemologien) (Fuglsang og Olsen 2013, s. 177). 
Gruppen er også opmærksom på at genstandsfeltets ontologi styrer hvilken viden, 
som gruppen kan erhverve, for til slut at besvare de opstillede problemstillinger.  
Dette leder gruppen frem til at se på det ontologiske aspekt i projektet. 
 
Derudover giver den kritiske realisme anledning til valg af forskellige teorier, som ser 
på systemerne som åbne. Derudover forsøges der forklaret hvorvidt teorierne passer 
ind i virkelighedsbilledet. 
 
Ontologi 
Ontologien i kritisk realisme omhandler genstandsfeltet der opfattes inden for 
videnskabsteorien. Den bygger på:” Den sociale virkelighed i sin totalitet” (Fuglsang 
og Olsen 2013 s. 46). 
Genstandsfeltet er opdelt i tre ontologiske niveauer: 
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1. Empirisk niveau: data     (upræcise) målinger 
2. Faktuelt niveau: tendenser, hændelser (statistiske) empiriske 
sammenhænge 
3. Dybere niveau: Strukturer, kræfter, skjulte 
mekanismer 
(åbne) teorier og (mulige) 
strukturer 
 
(Figur 1) (Fuglsang og Olsen 2013: s. 174) 
 
Ved hjælp af de to øverste felter, vil empirien gruppen søger at finde bliver større og 
mere velovervejet. Gruppen er også opmærksom på at kritisk realisme indeholder en 
vis usikkerhed omhandlende genstandsfeltet ontologi. (Fuglsang og Olsen 2013 s. 
175).  
Dette vil hjælpe gruppen til, at forstå samt plante ontologien i dette genstandsfeltet, 
som i dette projekt omhandler pengesystemer, samt regulering.  
Gruppen er også opmærksom på at: “Hertil er genstandsfeltets ontologi for flydende 
og vores forståelse af det dybe niveau (endnu) for diffus”(Fuglsang og Olsen 2013 
s.174). 
Gruppen er derfor opmærksom på, at det er vigtigt at bruge en åben samt kritisk 
diskussion, som en videnskabsteoretisk strategi bygger på, for at kunne forstå den 
ontologi der flyder rundt i projektets genstandsfelt.  
 
Projektet ser på et overordnet perspektiv, hvori kausale sammenhænge forklares og 
der ses overordnet på økonomien. Herunder inddrages empiriske observationer, som 
skal være medvirkende til at se på konsekvenser af det nuværende monetære 
pengesystem. Derudover inddrages teoretiske forklaringer og modeller, som skal vise 
konsekvenser af forskellige økonomiske systemer. Dette leder som før nævnt, 
gruppen frem til, at benytte retroduktion som metode, hvilket er et resultat af 
genstandsfeltets ontologi, som er åbne teorier og mulige strukturer.  
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Epistemologi 
Epistemologien der omfavner kritisk realisme fortæller noget om, hvordan vi kan 
studere genstandsfeltet ved hjælp af: ”viden om totaliteten igennem data og teorier, 
der er relateret til virkeligheden” (Fuglsang og Olsen 2013 s. 46).  
Til at belyse emnet omkring den stigende pengemængde, samt den finansielle 
ustabilitet, vil grafer omhandlende dette være en stor hjælp til, at afdække og 
samtidigt empirisk vise, hvordan finansiel ustabilitet hænger sammen med den 
stigende pengemængde. Disse grafer skal gennem epistemologisk tankegang, gøre 
det klart for gruppen, hvorvidt der er en sammenhæng mellem kriser og den hurtigt 
voksende pengemængde.  
Empirien skal i forbindelse med teorien forsøge, at klarlægge hvorvidt reguleringen 
af finanssektoren er effektiv nok, samt til slut finde ud af om et “Sovereign Money 
System” vil kunne erstatte det nuværende monetære pengesystem.  
 
2.5 Redegørelse 
2.5.1 Det monetære pengesystem 
Her redegøres kort for, hvordan det monetære pengesystem fungerer i praksis. Dette 
inkluderer både redegørelse for betalinger mellem kunder og banker, samt hvordan 
banken forbliver likvid og solvent. 
 
Balanceopgørelse 
I det monetære pengesystem er en banks balanceopgørelse opgjort i tre parter 
(Jackson og Dyson 2012: s. 59-61). 
-  Aktiver 
-  Passiver 
-  Egenkapital  
 
Aktiver 
Aktiver inkluderer alt hvad banken ejer og som er ejet. Bankernes lån udgør den 
største del af aktiverne. 
Lån samt optagelse af dette udgør også aktiver af banken fordi der er indgået en legal 
aftale med låntageren og banken, hvor låntageren har skrevet under på en 
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tilbagebetaling af lånet med renter. Disse renter bliver ikke opgjort på 
balanceopgørelsen, men derimod som indkomst i resultatopgørelsen. Derfor er det 
kun det oprindelige lån, som låntageren har optaget, som bliver tilbagebetalt og 
opgjort på balanceopgørelsen. 
 
Passiver 
Passiver er det som banken skylder til andre banker eller organisationer. Når du 
ligger penge i en bank, er det derfor ikke indregnet som passiv, men et aktiv og 
låntageren mister derved ejerskabet over pengene da disse tilhører banken. Banken 
derimod, lover til gengæld at udbetale de penge, som du har sat i banken.  
 
Egenkapital 
Egenkapitalen er forskellen mellem aktiver og passiver. Det udgør hvad der vil blive 
betalt tilbage til ejerne, hvis alle aktiverne blev solgt og passiverne er gjort op. 
En positiv egenkapital betyder, at bankens aktiver er mere værd end passiverne 
hvorimod hvis passiverne er større betyder det, at banken er insolvent. 
  
Forblive i branchen 
For at en bank kan fortsætte med at skabe profit er den nødt til, at forblive solvent, 
likvid og skabe overskud (Jackson og Dyson 2012: s. 63). 
 
Solvent 
Som nævnt før er en bank nødt til, at have en positiv egenkapital for, at fortsætte 
med, at forblive solvent. Hvis en eller flere låntagere ikke kan tilbagebetale deres lån, 
falder aktiverne i banken måske lavere end passiverne og banken bliver derfor 
insolvent og kan ikke tilbagebetale dens kreditorer. For at undgå dette og banken 
fortsat kan skabe profit opretholder banken en kapitalbuffer. Et eksempel er at 
banken har en buffer på 10.000.000 kr. Så har denne råd til et tab modsvarende de 
10.000.000 Kr. 
Denne kapitalbuffer der skal hjælpe banker til at undgå insolvens, er skabt af Basel-
kravene der er regulering i den finansielle sektor. 
 
Likviditet 
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De kommercielle banker kan også blive erklæret insolvente ved ikke at kunne 
tilbagebetale deres passiver, selvom disse er mindre end aktiverne.  
Dette kan ske hurtigt ved at der opstår en række bankruns, hvor kunder og andre 
trækker deres penge ud af banken uden, at bankens lån bliver tilbagebetalt. For at 
modstå dette prøver banken at forudse udstrømninger og indstrømninger fra og til 
banken for, at kunne betale regningerne. Banker kan være nødsaget til, at låne af 
andre banker for, at betale regninger og forblive likvide (Jackson og Dyson 2012: s. 
65).  
 
Overskud 
For at skabe profit, er banker nødt til at sikre, at deres indkommende renter er større 
end deres udadgående renter. Marginen mellem de to skal være positiv for, at banken 
kan sikre deres omkostninger (Jackson og Dyson 2012: s. 65-66). 
  
Funktioner af Banken 
Hvis to personer i samme bank, skal foretage en handel eller betaling, sender det 
kreditkort der bliver brugt til betalong, en besked til banken om, at en betaling er 
lavet. Banken reducerer herefter køberens konto og hæver sælgerens konto, med det 
modtagne beløb. Derved har ingen penge eller Centralbankreserve rykket sig. 
Passivet er bare rykket fra køberen og over til sælgeren. 
Hvis to personer af to forskellige banker skal foretage en handel, foregår det ved, at 
den bank køberen har, sænker hans konto med det brugte beløb. De sender herefter 
en besked til Centralbanken om, at få rykket deres reserve over i sælgerens bank 
(Jackson og Dyson 2012: s. 71-72). 
2.5.2 The Sovereign Money System 
  
Her redegøres kort for, hvordan et ”Sovereign Money System” fungere i praksis. 
Dette inkluderer både hvordan de forskellige konti i banken fungerer, hvilken effekt 
et ”Sovereign Money System” har på gælden, hvordan betalinger foregår og til sidst, 
hvordan pengemængden forøges eller reduceres i dette system.  
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Mindre gæld 
Husholdninger og virksomheder er nødt til, at gældsætte sig for, at pengemængden 
kan forøges i vores nuværende monetære pengesystem. Dette øger naturligvis 
rentebetalingerne unødvendigt for samfundet. Ved at skifte til et “The Sovereign 
Money System” undgås den unødvendigt placerede gæld i samfundet, da det er 
centralbanken som skaber pengene og dermed kan regeringen forbruge eller 
investere pengene, så de kommer i cirkulation i samfundsøkonomien. Udover at 
fjerne ekstra unødvendig gæld i samfundet, reduceres samtidig den nuværende gæld 
betydeligt (Sigurjonsson, 2015: s. 69). 
  
  
Investeringskonti vil være risiko bundede 
Ved benyttelse af en investeringskonto følger som sagt en hvis risiko. Den er fastlagt 
på forhånd, så kunden selv vælger, hvor stor risiko pengene skal være forbundet 
med. Dog kan risikoen ved investeringen være fordelt mellem kunde og bank, hvilket 
minimere risikoen for, at banken handler uforsvarligt. Dette minimerer også risikoen 
for, at staten kan se sig nødsaget til at skyde penge i banken, ligesom det sker i vores 
nuværende system, i tilfælde af, at banken er ved at gå konkurs. Sker det alligevel, at 
banken skulle gå konkurs, er det kunder som har valgt den laveste risiko til deres 
investeringskonto, som bliver betalt først. Dog betales alle kunder med en 
investeringskonto før aktionærer og engros kreditorer (Sigurjonsson, 2015: s. 74-75). 
  
Kommercielle bankers konti hos centralbanken 
I vores nuværende monetære system, har banken centralbanksreserver som den 
bruger til, at betale andre banker og regeringen. I “The Sovereign Money System”, vil 
en bank skulle administrere tre konti hos centralbanken, og disse konti vil bestå af 
suveræne elektroniske penge, som centralbanken har skabt. 
  
De tre konti som banken skal administrere består af (Sigurjonsson, 2015: s. 75): 
  
Den operationelle konto 
● Benyttes af banken til dens eget formål. Det er bankens aktiv og den ejer 
dermed kontoen og pengene på den. 
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Investeringspuljen 
● Dette er kontoen som banken kan benytte til at investere, udlåne penge, 
modtage afbetalinger på lån og betaler renter tilbage til kunder. 
  
The Customer Funds Account 
● Kontoen består af de penge som kunder har på deres transaktionskonto. Det 
er en samlet konto, som opbevares i centralbanken. Dog er det kun banken, 
som har informationer om de enkelte transaktionskonti. 
  
  
  
Betalinger og lån 
  
Betalinger 
Betaling med en transaktionskonto sker meget lig den nuværende metode. Banken 
som administrerer en konto, hvor en kunde skal betale til en anden, overfører penge 
fra deres egen “The Customer Funds Account” til den modtagende banks samme 
slags konto. Bankerne hver især, opdaterer derefter de to kunders transaktionskonto 
(Sigurjonsson, 2015: s. 76). 
  
Opsparing ved brug af investeringskonto 
Kunden er nødsaget til, at overlade ejerskabet af pengene til banken og derefter kan 
centralbanken flytte pengene fra kundens transaktionskonto over til bankens 
samlede investeringspulje konto. Samtidig øges kundens investeringskonto, hvilket 
er bankens gæld til kunden (Sigurjonsson, 2015: s. 76). 
  
Optagelse af lån i banken 
Som nævnt tidligere, overfører banken penge fra investeringspuljekontoen til 
kundens transaktionskonto ved optagelse af lån. Dermed udlåner banken 
udelukkende penge, som allerede findes i systemet (Sigurjonsson, 2015: s. 76). 
  
Introducering af pengene i økonomien 
Måden hvorpå staten får de penge der bruges, sker ved, at balancen på statens 
transaktionskonto hos centralbanken forøges efter bemyndigelse fra MCC. 
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De nye penge skal på en eller anden måde cirkuleres ud i økonomien, hvilket kan 
foregå på følgende måder (Sigurjonsson, 2015: s. 79-80): 
  
Forøget forbrug af staten 
● Pengene kan bruges til at øge kvaliteten af uddannelser eller 
sundhedsvæsenet, uden at skatterne hæves. Dette vil i sidste ende tendere til 
at øge den økonomiske vækst. 
  
 
 
 
Reducering af skatter 
● Ved en reducering af skatter, får skatteborgerne flere penge mellem 
hænderne. Nogle af disse penge bliver spenderet eller investeret, hvilket også 
vil tendere til at øge den økonomiske vækst. 
  
Reducering af offentlig gæld 
● Dette forårsager et fald i den fremtidige betalte rente af den offentlige gæld, 
som resulterer i, at skatter kan reduceres og der kan bruges flere penge på 
service i fremtiden. Dog ses et problem ved, at mange af pengene højst 
sandsynligt aldrig kommer ud af cirkulation af det finansielle marked, da 
investorer som har modtaget pengene, ofte investerer de modtagede penge i 
andre aktiver. En reducering af den offentlige gæld vil derfor ikke have en 
direkte indflydelse på den økonomiske vækst. 
  
Bonusser til borgere 
● Dette kan også gavne folk som ikke betaler skat (hvilket kan være af forskellige 
årsager), i modsætning til en reducering af skatterne. Dog afhænger 
indflydelsen på den økonomiske vækst af, hvordan bonusserne bliver brugt af 
borgerne. 
  
Forøgelse af lån til virksomheder 
● MCC kan i nogle tilfælde, hvis det bliver nødvendigt, vælge at låne pengene til 
banker, med det ene formål, at pengene lånes videre til virksomheder uden for 
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den finansielle sektor. Dog må centralbanken hverken låne pengene ud direkte 
til virksomheden, ej heller må centralbanken afgøre hvilke virksomheder som 
skal have lov at låne pengene. 
 
Reduktion af penge i økonomien 
Det kan ske at MCC mener, at der bør ske en reduktion af den samlede 
pengemængde. Det kan gøres på forskellige måder. Skal der fjernes penge fra den 
reelle økonomi, er det staten som bestemmer metoden, men hvis der skal fjernes 
penge fra den finansielle sektor, bestemmer centralbanken metoden. 
  
For at fjerne penge fra den reelle økonomi, kan staten vælge, at reducere deres 
forbrug og samtidig vedligeholde samme skattekrav. En mere effektiv metode er 
samtidig, at hæve skatterne. 
For at fjerne penge fra den finansielle sektor, kan centralbanken sælge ud af sine 
aktiver eller vælge ikke at låne penge til bankerne (Sigurjonsson, 2015: 80-81). 
2.6 Teori 
2.6.1 Fractional Reserve Banking (FRB) 
I det nuværende monetære pengesystem benyttes det, som kaldes Fractional Reserve 
Banking. Princippet med FRB går ud på, at banker videreformidler penge. Banken 
modtager indlån fra kunder som ønsker at opbevare deres penge. Disse penge bliver 
ikke stående i banken, men derimod udlånt til låntagere, virksomheder og 
investeringer i projekter. I et system bestående af FRB foregår det dog sådan, at det 
er størstedelen af pengene som udlånes og de resterende beholder banken som 
reserve. Dette ligger til grund for pengeskabelsen (Web 5). 
 
FRB-systemet i praksis 
Systemet fungerer i praksis således at, hvis en kunde foretager et indskud i banken, 
beholder banken en lille del af indskuddet og resten udlånes.  
Nedenfor ses et eksempel, hvor en kunde indskyder 1000 kr. i banken og banken 
holder 10% af indskuddet som reserve. 
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Aktiver Passiver 
Reserver 100 kr. 
Lån 900 kr. 
Indskud 1000 kr. 
(Figur 2, egen fremstilling) 
 
Som tabellen viser, er pengemængden forøget med 900 kr. efter udlånet er foretaget. 
Kunden som har et indskud på 1000 kr. i banken, har altid mulighed for at hæve dem 
og samtidig har en ny kunde 900 kr. som et lån, der også altid kan hæves eller betales 
med.  
 
Ved et eksempel hvor kunden som lånte de 900 kr. benytter pengene som betaling, 
hvor derefter modtageren af betalingen sætter dem i en anden bank. Processen af 
pengeskabelsen fortsætter derfor, da den nye bank modtager indskuddet, beholder 
10% i reserve og derefter udlåner resten af pengene. Deres balance vil derfor således 
ud: 
 
 
Aktiver Passiver 
Reserver 90 kr. 
Lån 810 kr. 
Indskud 900 kr. 
(Figur 3, egen fremstilling) 
 
Som resultat af dette, er pengemængden steget yderligere med 810 kr. og er derfor 
steget med i alt: 1000 𝑘𝑟. + 900 +  810 =  2710 𝑘𝑟. 
 
Der er dog en begrænsning for, hvor mange penge et indskud på 1000 kr. kan skabe. 
I formlen betegnes rr som den procentdel reserve, som banken beholder ved et 
indlån. Dette giver formlen for den totale pengemængde ved x kr. indskud: 
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Første indskud = 1000 𝑘𝑟. 
Den første banks udlån = (1 − 𝑟𝑟) ✕ 1000 𝑘𝑟. 
Den anden banks udlån = (1 − 𝑟𝑟)2 ✕ 1000 𝑘𝑟. 
   ⦁ 
   ⦁ 
   ⦁ 
____________________________________ 
Den totale pengemængde = [1 + (1 − 𝑟𝑟) + (1 − 𝑟𝑟)2 + ⦁ ⦁ ⦁] ✕ 1000 𝑘𝑟.  
    = (1/𝑟𝑟) ✕ 1000 𝑘𝑟. 
 
Dette vil altså sige, at for hver 1 kr. reserve skabes der (1/𝑟𝑟) af penge. Eksemplet vist 
ovenfor har taget udgangspunkt i en reserve på 10% ved hvert udlån, hvilket betyder 
at 𝑟𝑟 = 0,1. Derfor kan der ud fra de første indskudte 1000 kr. skabes (1/
0,1) ✕ 1000 𝑘𝑟. =  10.000 𝑘𝑟.(Mankiw 2000: s. 488 - 489). 
 
 
Pengemængden i FRB 
Pengemængden i FRB-systemet kan beskrives ved formlen 𝑀 =
𝑐𝑟+1
𝑐𝑟+𝑟𝑟
 ✕ 𝐵, hvor cr 
betegner den mængde valuta folk har til rådighed og rr er procentdelen af reserve 
som banken beholder når en kunde foretager et indskud i banken. Den sidste faktor 
B betegner “the monetary base”, som er den totale mængde af penge offentligheden 
har til rådighed af valuta.  
For at beskrive hvor mange penge der bliver skabt i systemet, altså forøgelsen af 
pengemængden, skal kreditmultiplikatoren inddrages. Denne er proportional med 
𝑐𝑟+1
𝑐𝑟+𝑟𝑟
 og er kaldt m, hvilket giver 𝑀 = 𝑚 ✕ 𝐵. Ved et eksempel med en “monetary 
base” på 1 mia. kr., altså udelukkende likvide penge, som er mønter eller sedler, en rr 
faktor på 0,1 og en cr faktor på 0,05 (som betyder at folk holder 5% af deres penge 
som kontanter), fås en kreditmultiplikator som ser ud som følgende: 
 
 𝑚 =
0,05+1
0,05+0,1
= 7, 
hvilket giver en total pengemængde på: 𝑀 = 7 ✕ 1 𝑚𝑖𝑎. 𝑘𝑟. = 7 𝑚𝑖𝑎. 𝑘𝑟.  
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Dette betyder at for hver 1 kr. i systemet der findes, skabes der 7 kr., hvorfor 1 mia. 
kr. kontanter bliver til 7 mia. kr. i den totale pengemængde (Mankiw 2000: 490 - 
491). 
 
2.6.2 Kritik af FRB 
FRB-systemet har store åbenlyse risici, som i værste tilfælde kan påvirke bankernes 
likviditet og solvens negativt.  
Som nævnt før er det et krav i FRB-systemet, at banker altid holder reserver af 
indlån. Dog indeholder systemet ikke noget bestemt krav, hvilket er årsagen til at det 
har været nødvendigt at indføre regulering af den finansielle sektor. En del af 
reguleringen sker gennem Basel-reguleringen, der har fremsat et bestemt 
reservekrav, som alle banker skal overholde.   
Reservekravet fra Basel II var på 8%, dette hæves til 10,5% gennem Basel III (Web 
6). Basel III skal være implementeret fuldt ud i 2016, derfor er det kun Basel II 
bankerne har indrettet sig efter, indtil videre. Ses der på forøgelsen af den private 
kredit i avancerede økonomier i årtiet op til 2007-2008 krisen, steg den årligt med 
9% i USA, 10% i Storbritannien og 16% i Spanien. Den private gældsætningsgrad - 
forholdet mellem den private kredit og BNP - steg fra 50% i 1964 til 180% i 2007 i 
Storbritannien og i USA steg den fra 53% i 1950 til 170% i 2007. Dette er resultat af, 
at den private kredit steg hurtigere end den nominelle BNP (Turner, 2016: s. 51-52). 
Problemet med teorien bag dette system er, at det udelukkende er muligt at skabe 
økonomisk vækst ved at gældsætte samfundet. Adair Turner kritiserer den 
nuværende moderne økonomiske teori og foreslår, at alle investeringer skal foregå 
gennem kapital og ikke gældsættelse. Systemet skal derfor laves om til et såkaldt 
“Equity market”, også kaldt kapitalmarked, hvor kapital skal florere fra investorer til 
iværksættere og virksomheder, hvilket resulterer i et system hvor virksomheder er 
100% kapital finansieret. Som resultat af dette minimeres gældsættelsen og 
størstedelen af samfundet finansieres gennem kapital (Turner, 2016: s. 52). 
Det skal dog overvejes hvorvidt det er muligt at samtlige virksomheder i systemet 
kan finansieres udelukkende ved hjælp af kapital. Ved et sådant system er det 
udelukkende centralbanken, som kan skabe penge, i modsætning til det nuværende 
FRB-system, hvor privatejede banker kan skabe penge, med henblik på at skabe 
profit. 
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2.6.3 Det monetære pengesystem 
Bankernes magt 
Det nuværende pengesystem er det monetære, som er implementeret i vores banker. 
Banker, som vi kender dem i dag, går under navnet kommercielle banker. De 
kommercielle banker har nogle forskellige foretagender. Et af disse foretagender er 
deres udlån, hvilket er hovedpointen ved hele det moderne banksystem. Gennem 
udlån til låntagere, skaber bankerne deres profit ved renteindtægter og øger derved 
pengemængden (Jackson og Dyson 2012: s. 52). 
Som nævnt tidligere, udsteder banker ikke lån ved, at flytte penge fra en allerede 
eksisterende konto for at give dem til en låntager. Når banken udsteder lån gøres det 
ved, at oprette en konto og tildele en kredit til låntageren. Kunden har mulighed for 
at udnytte kreditten fuldt ud. Det udnyttede beløb udgør en samlet gæld, som er 
opstået af bankers pengeskabelse. 
Når bankerne udsteder lån, bliver andre kontoer ikke formindsket. Det er kun 
låntagerens konto, som bliver berørt ved at hæve denne. Ved hjælp af denne proces 
stiger den samlede pengemængde i samfundet. På Island består 91% af 
pengemængden af kontopenge, mens de resterende 9% består af kontanter 
(Sigurjonsson 2015: s. 23).  
 
De kommercielle bankers udlånspolitik i det monetære pengesystem har to årsager 
til, at have stor indflydelse på økonomien. 
Først og fremmest fordi deres udlån styrer hvor stor pengemængde der cirkulerer 
rundt i samfundet. Ud over dette er de også med til, at styre hvem der er 
kreditværdige til, at optage lån. De kommercielle banker er derfor også med til, at 
styre hvilken sektor af samfundet pengene skal tildeles (Jackson og Dyson 2012: s. 
53-54). 
 
Centralbanken og dennes magt 
“Modernising Money” tager udgangspunkt i centralbanken i England. 
Centralbanken er vigtig for ethvert økonomisk system og det samme gør sig 
gældende i vores monetære pengesystem. En af de vigtigste opgaver centralbanken 
har, er tilføjelsen af kontanter, som bruges dagligt til betalinger. Ud over dette, er det 
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i troen hos mange at, centralbanken styrer pengemængden, hvilket dog er en forkert 
antagelse (Jackson og Dyson 2012: s. 55-56). 
Ud over dette agerer centralbanken også som en slags bank for de kommercielle 
banker og regeringen, ligesom de kommercielle banker agerer bank for medlemmer 
af denne. Centralbanken er i England ejet af regeringen, hvorimod de kommercielle 
banker er privatejet, hvor der er øje for profit. 
 
 
Centralbanken i England har fem funktioner: 
1.   Centralbanken trykker sedler og mønter, som vi kender fra hverdagens handler og 
betalinger. Centralbanken skaber også reserverne, som bliver holdt af de 
kommercielle banker. Den almene befolkning har ikke adgang til disse penge, disse 
er kun til banker og andre der har konti i Centralbanken og bliver primært brugt af 
banker til, at holde styr på indbyrdes betalinger (Jackson og Dyson 2012: s. 55-56). 
 
2.   En anden vigtig funktion, som Centralbanken foretager er, at agere ”bank” for de 
kommercielle banker. Centralbanken yder derfor konti til de kommercielle banker. 
Disse konti er vigtige for bankernes daglige indbyrdes betaling. Det fungerer ligesom, 
hvis to almindelige personer skal overføre penge til hinanden (Jackson og Dyson 
2012: s. 57-58). 
Ved udlevering af konti samt udlån af reserver til de kommercielle banker, gøres det 
muligt for Centralbanken, at opretholde interbankrenten. Dette muliggør at håndtere 
den monetære pengepolitik (Jackson og Dyson 2012: s. 58). 
 
3.   Som skrevet tidligere fungerer Centralbanken som bank for de kommercielle banker. 
Ligeså fungerer den også, som bank for regeringen. Her holder regeringen en række 
konti, som for eksempel, lånkonto og skattekonto inden disse bliver brugt af 
regeringen til deres forbrug. (Jackson og Dyson 2012: s. 58). 
 
4.   Den fjerde funktion er to lovlige mandater udstedt til Centralbanken. Det første går 
ud på at fastholde monetær stabilitet. Det giver Centralbanken mulighed for at 
opretholde købekræften i landet, så et pund i dag, er lig med et pund den 
efterfølgende dag. Alt dette for at modstå inflation. Centralbanken har en forpligtelse 
til at opretholde en årlig inflationsrate på 2% (Jackson og Dyson 2012: s. 58). 
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5.   Den sidste funktion og det andet mandat, som er tilskrevet Centralbanken er, at 
forbedre og ikke mindst beskytte det finansielle system. Dette gør, at Centralbanken 
er nødsaget til at arbejde på, at finde samt reducere faresignaler, som truer det 
finansielle system. Centralbanken er derved tvunget til at udvikle værktøjer til, at 
finde disse trusler og sikre robustheden. Disse redskaber er især vigtige under 
finanskriser, hvor Centralbanken sænker renter, udsteder nødhjælpspakker til 
kriseramte banker samt opkøber udenlandsk valuta for at opretholde kursen af 
denne (Jackson og Dyson 2012: s. 59). 
 
Pengeskabelse 
Et eksempel på bankers pengeskabelse i det monetære pengesystem kan foregå ved, 
at en kunde ønsker et lån på 10.000 kr. Disse 10.000 kr bliver dermed et aktiv for 
banken. Pengene, som låntageren har ønsket, bliver derefter sat ind på en konto, som 
banken opretter til låntageren på de 10.000 kr. 
Banken er derfor ikke nødt til at finde penge andetsteds fra eller en anden konto. Når 
først låntageren er blevet erklæret kreditværdig, opretter banken bare en konto med 
pengene på. Derved har banken nu skabt penge uden de reelt er trykt, ved at skabe 
en ny konto for låntageren (Jackson og Dyson 2012: s. 68-69).  
Disse penge er nu frit tilgængelige for låntageren og pengemængden i samfundet er 
derfor også øget.  (Jackson og Dyson 2012: s. 69-70). 
 
Tilintetgørelse af pengene 
Som læst i ovenstående har banker skabt penge ud af det blå, ved at oprette et lån. 
Når et lån bliver tilbagebetalt sker præcist det modsatte. Når et lån tilbagebetales 
reduceres aktiver og passiver samtidigt. Hvorimod når et lån optagets, stiger aktiver 
og passiverne samtidigt. 
En reducering i passiverne betyder, at pengemængden er formindsket og passiverne 
er fjernet fra kontoen (Jackson og Dyson 2012: s. 79). 
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Oprettelse af Centralbankreserver 
Som nævnt før er Centralbankens reserve de penge, som banker bruger til betaling 
indbyrdes imellem. 
Hvis Centralbanken ønsker at pumpe deres reserve ind i banksystemet, kan dette 
gøres ved at opkøbe obligationer i banken. En kommerciel bank kan derfor sælge et 
antal obligationer og får til gengæld penge i form af Centralbankreserve (Jackson og 
Dyson 2012: s. 81-82). 
Kommercielle banker er afhængige af Centralbanksreserver for at foretage 
betalinger.  
Centralbanken har monopol på at producere dens reserve. Denne reserve kan den frit 
vælge at skyde ind i pengesystemet for eksempel ved, at låne til kommercielle banker, 
som den kan gøre ved tre muligheder. 
Før finanskrisen kunne de kommercielle banker ved hjælp af en slags skemaer fra 
Centralbanken, se hvor meget langfristet reserve de skulle låne af Centralbanken for, 
at holde styr på deres betaling. Grundet lempelsen af mængden af reserve, som flød 
ud til de kommercielle banker, er denne mekanisme ikke brugbar. 
Det kortfristet lån af Centralbankreserve gør det muligt for kommercielle banker, at 
låne penge henover ”natten” for, at kunne løse likvide problemer, ved brug af 
statsobligationer, som en slags sikkerhed. 
Den kommercielle bank kan også låne Centralbankreserve, som en slags nødhjælp 
hvis banken ryger ind i uforudsete likvide problemer (Jackson og Dyson 2012: s. 83-
84). 
 
Den anden mulighed kommercielle banker har for at optage reserve, er ved at 
tiltrække lån fra kunder. De kommercielle banker kan herefter veksle dens egne 
penge, til Centralbankens reserve. 
 
Den sidste mulighed der er for kommercielle banker for, at optage Centralbankens 
reserve er ved hjælp af engros finansierings markeder. Her kan de kommercielle 
banker låne centralbankreserve indbyrdes hos hinanden, ved hjælp af salg og aftale 
om tilbagebetaling. Dette hænder typisk på den kortfristede bane (Jackson og Dyson 
2012: s. 85-86). 
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2.6.4 The Sovereign Money System 
  
Forskellige konti i systemet 
 
Transaktionskonti 
Det vi i det nuværende system kender som anfordringsindskud vil blive erstattet med 
en transaktionskonto, som kan benyttes til følgende (Sigurjonsson, 2015: s. 72): 
  
● Kan tilgås med betalingskort 
● Yde elektronisk betalingsservice for løn og andre betalinger 
● Yde øjeblikkelige pengeoverførsler og kontante udbetalinger 
● Yde overtræk på bankens skønsmæssige vurdering 
 
En transaktionskonto er totalt risikofri da den opbevares af centralbanken og dermed 
ikke er et passiv i banken. Det vil altså sige, at banken ikke ejer de penge som en 
eventuel kunde indskyder i banken og dermed er indskyderen altid den juridiske 
retmæssige ejer af pengene og dermed transaktionskontoen. 
Som nævnt tidligere kan administrationen af en transaktionskonto til hver en tid 
flyttes til en anden bank, uden det påvirker bankens likviditet og uanset bankens 
solvens. Dermed kan en transaktionskonto anses for at være et elektronisk 
pengeskab, hvor pengene kan opbevares uden risiko. I vores nuværende system er 
anfordringsindskud bankens passiv og dermed ejer banken pengene. Det nuværende 
monetære system står derfor i stærk kontrast til “The Sovereign Money System”, 
hvor der aldrig er en risiko forbundet med, at indskyde penge i banken, så længe 
kunden vælger, at benytte sig af en transaktionskonto (Sigurjonsson, 2015: s. 72). 
I vores nuværende system findes den såkaldte indskydergaranti, som er et fastlagt 
beløb alle kunder får, i tilfælde af, at banken skulle gå konkurs. Denne garanti er ikke 
nødvendig ved benyttelse af “The Sovereign Money System” da det, som nævnt før, er 
centralbanken som opbevarer pengene. Banken kan derfor heller ikke investere eller 
udlåne penge fra en transaktionskonto og kan derfor ikke tjene penge på samme 
måde, som i det monetære system. Bankerne har i stedet for den mulighed at tage 
gebyr for administrationen, og kan derfor stadig tjene penge (Sigurjonsson, 2015: s. 
73). 
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Bankens investeringspulje konto 
Som nævnt tidligere kan banken tilbyde to typer af konti. Den anden slags er 
investeringskontoen. Når en kunde indskyder penge i en investeringskonto, udgør 
disse penge en andel af bankens aktiver. Dermed bliver investeringskontoen et passiv 
i banken og dermed bankens gæld til kunden. Pengene går til bankens samlede 
investeringspulje konto og de kan dermed vælge, at investere eller udlåne disse. 
I tilfælde af, at pengene udlånes, ejes pengene dermed af låntageren og låntageren 
har samtidig indgået en aftale om et lån med banken, som dermed bliver et aktiv i 
banken. Selvom banken har fri mulighed for, at investere og udlåne pengene fra 
investeringspulje kontoen, opbevares de dog stadig i centralbanken, ligesom med 
transaktionskontoen. Det er hverken muligt, at benytte kontoen som betalingsmiddel 
eller hæve kontanter fra den. Aftalen har en bestemt løbetid, og pengene er derfor 
låst i den aftalte tid (Sigurjonsson, 2015: s. 73-74). 
 
En pålidelig pengemængde 
“The Sovereign Money System” er et forslag til det nuværende monetære 
pengesystem og skal være med til at sikre, at det ikke er kommercielle banker som 
står for pengeskabelsen. 
  
Ideen med systemet er, at flytte transaktionskonti fra de kommercielle banker til 
centralbanken, for derfor at fjerne indskudsforsikring/indskudsgaranti, som er en af 
årsagerne til, at bankerne tager for store risici. Dermed adskilles pengeskabelsen og 
betalingssystemet helt fra bankernes til tider, risikable investeringer og udlån. Ved at 
flytte transaktionskonti til centralbanken, påvirker det hverken skatteborgerne eller 
de pågældende indehavere af deres konti hos banken, hvis denne krakker. Derudover 
er det efterfølgende muligt for centralbanken, at flytte administrationen af disse til 
en anden bank og dermed påvirkes økonomien ikke (Sigurjonsson, 2015: s. 69-70). 
  
Større økonomisk stabilitet 
I et finansielt system bestående af “The Sovereign Money System” vil det dermed 
være centralbanken som står for pengeskabelsen. En uafhængig centralbank har ikke 
samme mål som kommercielle banker. De kommercielle bankers formål er, at skabe 
profit og dermed agerer de efter bedste vis i et forsøg på dette fremfor, at tænke på 
den samlede økonomi i landet. Den uafhængige centralbanks beslutninger om 
29 
 
mængden af penge som skal skabes, afhænger af parametre som økonomisk vækst, 
inflationsmål og priserne på finansielle aktiver og den har dermed hverken motiver 
for. at skabe for mange eller for få penge. Dermed ikke sagt, at det ikke kan ske, at 
der bliver produceret enten for mange eller for få penge, men i en sådan situation, 
ville konsekvenserne ikke være i nærheden af de konsekvenser der ses i vores 
nuværende system (Sigurjonsson, 2015: s. 69) 
  
The “Sovereign Money System” in detail 
Som nævnt tidligere, kan banker i dette system ikke skabe penge ved at gældsætte 
samfundet. Bankerne fortsætter deres formidling af penge mellem folk som sparer 
penge op, og låntagere samt tilbyder betalings- og transaktionsservice. 
Centralbanken øger pengemængden i overensstemmelse med behovet for en 
økonomi i vækst. 
 
Banker vil tilbyde to typer af konti, en transaktionskonto og en investeringskonto. 
Transaktionskontoen skal bruges til folk der ønsker, at sætte penge i banken og have 
mulighed for, at betale med et dankort, af deres indskudte penge. Det er som nævnt 
banken der tilbyder denne type konto, men pengene opbevares i centralbanken. 
Den anden type konto der udbydes af banken er en investeringskonto. Denne konto 
er for dem som ønsker et afkast på deres opsparing og er forbundet med en 
forudbestemt risiko. Kontoen har en forudbestemt løbetid eller en opsigelsesvarsel 
og samt en forudbestemt optjent rente. Denne type konto kan ikke benyttes som 
betalingsmiddel og kan heller ikke overføres til tredjepart. Efter den fastlagte løbetid 
er udløbet, bliver pengene overført til en transaktionskonto, så det derefter er 
centralbanken der opbevarer pengene. Kunden har dog mulighed for at forlænge 
løbetiden på sin investeringskonto, hvis dette ønskes (Sigurjonsson, 2015: 71). 
  
“Maturity transformation” 
Dette princip går ud på, at banken investerer penge i et langtidslån med 
korttidsinvesteringer fra andre kunder. Dermed skal banken hele tiden nå, at finde 
nye investeringer fra kunder for, at den kan fortsætte investeringen i langtidslånet. 
Dette er selvfølgelig forbundet med en hvis risiko, ligesom det er i vores nuværende 
system, hvor samme princip er tilgængeligt. Det er dog ikke meningen med “The 
Sovereign Money System” at eliminere al risiko. Målet er, at sikre staten ikke er 
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nødsaget til, at skyde penge i en bank, som er ved at gå konkurs. Dette gøres ved, at 
adskille transaktionskonti og investeringskonti samt sørge for, at banken ikke ejer 
disse transaktionskonti (Sigurjonsson, 2015: s. 76-77). Dog kan det ske, at banken 
ikke har mulighed for, at finde nye investorer til at finansiere langtidslånet, og i dette 
tilfælde kan centralbanken udstede et lån til banken. Dette lån skal dog tilbagebetales 
over flere år (Ibid., s. 89).  
 
“Size transformation” 
Dette princip går ud på, at finde mange små investeringer til finansiering af et stort 
lån. Det kan også foregå omvendt, således at en stor investering, finansierer en masse 
små lån (Sigurjonsson, 2015: s. 77). 
  
Skabelsen af suveræne penge og “The Money Creation Committee” 
I et “Sovereign Money System” er det kun centralbanken, som kan skabe penge. Den 
skal lave sedler, mønter og elektroniske suveræne penge. 
Derudover skal der dog være en separering af Centralbanken som kan skabe penge, 
og staten, dem som skal tildele pengene (Sigurjonsson, 2015: s. 78). 
  
The Money Creation Committee (MCC) skal være en del af centralbanken, dog skal 
den være uafhængig, og dem som sidder i komitéen skal beslutte hvor mange penge 
der skal skabes. De penge der skabes skal fordeles på en måde - dette er statens 
opgave. Meningen med MCC er, at der kun skabes penge i takt med den økonomiske 
vækst, men at inflationen på 2,5% pr. år ikke overstiges (Sigurjonsson, 2015: s. 78). 
  
2.6.5 Kritik af et ”Sovereign Money System” 
Teorien er dog ikke fejlfri og man bliver derfor nødt til, at se på den med en hvis 
skepsis. Ses der for eksempel på pengeskabelsen i denne teori, er det som nævnt en 
uafhængig komité, der afgør hvor mange penge der skal skabes. Målet for 
pengeskabelsen er, at opretholde en inflation på 2,5%. Staten skal tildele pengene på 
bedste vis. Dog er det nødvendigt, at stille spørgsmålstegn ved, hvorvidt dette kan 
gøres 100% objektivt. Der vil altid være både politiske faktorer og subjektive 
holdninger der spiller ind. Dette kan blive et problem for konkurrencen på markedet, 
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hvis pengene tildeles til fordel for nogen, på baggrund af en subjektiv holdning fra de 
politiske aktører.  
2.7 Kvalitativ empiri 
Den kvalitative empiri består af Baselkravene, som gruppen bruger til at besvare 
problemstillingen: “Hvordan reguleres der på pengeskabelse”. Baselkravene er 
nedsat af en komité bestående af en ekspertgruppe. Kravene skal være med til, at 
skabe finansiel stabilitet i samfundet og på den måde minimere omfanget finansielle 
kriser. Dette gøres for eksempel ved, at sætte reservekrav eller kapitalkrav til 
bankerne, således at bankerne altid har kapital tilovers, i tilfælde af dårlige 
finansielle tider. Derudover stilles der også krav til kreditvurderingen af kunder. Der 
er yderligere igangsat en tilsynsproces gennem Basel II, der skal sikre at banker har 
tilstrækkelig kapital og der vil samtidig føres tilsyn med bankens økonomiske 
situation og fremtidige forventninger. Der skal yderligere være større disciplin på 
bankmarkedet, så kunder bedre kan vurdere den enkelte bank. Dette gøres ved, at 
banker skal oplyse specifikke oplysninger vedrørende bankens kapital samt 
procedure.  
Basel III søger yderligere at styrke den finansielle stabilitet, for eksempel ved, at stille 
højere krav til bankernes reserver eller kapital.  
 
Gruppen har yderligere valgt, at inddrage økonomen Adair Turner. Valget begrundes 
på baggrund af Turners store ekspertise inden for området og kan bakkes op af dele 
han CV, hvoraf nogle kan nævnes (Web 7): 
- 2000-2006 Vice-formand for Merrill Lynch Europe.  
- 2006-2008 Eksternt bestyrelsesmedlem af flere virksomheder herunder, 
Standard Chartered plc  
- 2013 Seniorforsker for “Institute for New Economic Thinking” 
- 2015 Formand for “the Institute’s Governing Body” 
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2.8 Kvantitativ empiri 
Den kvantitative empiri består udelukkende af data i form af grafer omhandlende 
Islands økonomi.  
Gruppen har diskuteret hvorvidt det er troværdigt kun at bruge grafer fra en enkelt 
rapport, og en enkelt graf fra nettet om Islands offentlige gæld i forhold til BNP. Der 
er ikke meget forskning på området om pengeskabelse og reguleringen af denne, 
hvorfor der derfor heller ikke er særlig meget kvantitativ empiri som kan inddrages. 
Dette er grunden til, at gruppen primært har inddraget empiri fra Frosti 
Sigurjonssons rapport omhandlende Island.  
 
 
(Figur 4) (Web 8) (Vises som søjlediagram på web, men kan laves om til 
linjediagram) 
Denne graf viser den offentlige gæld i forhold til BNP for Island. Gruppen benytter 
denne graf til, at vise hvor stor gælden er i forhold til BNP, og dermed kritisere 
systemet for at gældsætte samfundet unødvendigt meget. Samtidigt bliver grafen 
også brugt til at forklare om et “Sovereign Money System” vil sænke gælden.  
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(Figur 5) (Sigurjonsson 2015: s. 43) 
Denne graf viser ændringerne i pengemængden i forhold til inflationsraten på Island 
fra 1961 til 2011. Gruppen har benyttet denne graf til, at vise hvor stor indflydelse den 
samlede pengemængde i samfundet, har på finansielle kriser, sammenlignet med 
inflationsraten.   
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(Figur 6) (Sigurjonsson 2015: s. 44) 
Den graf viser “Demand Deposits” fordelt på sektorer. “Demand Deposits” er et 
indskud som ikke er fastlåst og dermed altid kan hæves i banken. Der er inddraget 
forskellige sektorer og væksten i de forskellige sektorer kan dermed aflæses. Gruppen 
benytter grafen i kombination med to andre grafer for, at se på væksten i den 
finansielle sektor og konkludere på konsekvenserne. 
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(Figur 7) (Sigurjonsson 2015: s. 51) 
Grafen viser væksten af de tre store banker i Island op til krisen og under krisen. 
Gruppen benytter grafen i kombination med andre grafer for, at se på Islands 
økonomi under krisen.  
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(Figur 8) (Sigurjonsson 2015: s. 47) 
Denne graf viser centralbanken på Island’s renter til de private banker. Gruppen 
benytter grafen til at se på, hvor stor indvirkning centralbankens regulering på 
pengeskabelsen har haft. Som det ses skulle renten hæves til et ekstremt niveau på 
18%, før den blev sænket igen under og efterfølgende efter krisen.  
 
2.9 Diskussion af kvantitativ empiri 
Gruppen vurderer at den inddragede kvantitative empiri er fyldestgørende, da den 
inddrager flere aspekter samt syn på den finansielle sektor på Island. Derudover 
vurderes empirien fra Sigurjonsson til at være troværdig. Samtidig vurderes grafen, 
fra Trading Economics yderligere, som værende troværdig. 
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Kapitel 3 - Analyse 
 
Analysen starter med, at vise hvorvidt reguleringen af det nuværende monetære 
pengesystem er tilstrækkelig. Derudover fokuserer den på hvad der skal til for, at 
implementere et nyt pengesystem, hvilket i dette tilfælde er afgrænset udelukkende 
til, at være et “Sovereign Money System”. Afslutningsvist forsøger analysen at påvise 
hvorvidt teorien bag et “Sovereign Money System” kan fungere i praksis samt om 
dette løser de nuværende problemer.  
 
3.1 Hvad er pengeskabelse og hvordan reguleres der 
herpå? 
 
The Money Multiplier Model er en økonomisk model som forsøger, at forklare 
hvordan penge cirkulerer mellem individer og banker i samfundet. Det 
grundlæggende består i, at der skal være en indskyder i banken, før der kan optages 
et lån.  
 
Den generelle befolkning er derfor af den opfattelse, at før de kan tage et lån, er der 
en anden som skal have en opsparing. Denne teori kaldes “The Money Multiplier 
Model” og er i praksis forkert.  
Modellen tager afsæt i, at en konto skal formindskes før en anden kan stige. Dette 
forudsætter, at en kunde skal sætte penge i banken, før banken kan låne penge ud til 
en anden kunde. Ved modellen foregår det således, at banken beholder en lille del af 
indskuddet, for eksempel 10%, og låner de resterende penge ud til en låntager. Det 
skal dog nævnes, at der altid er et kapitalkrav som banken skal leve op til. 
Låntageren bruger derefter det lånte beløb og modtageren af dette lånte beløb sætter 
derefter pengene ind i banken som foretager samme fremgangsmåde. Hver bank der 
modtager et indskud beholder dermed 10% og låner de resterende 90% ud til en 
kunde. Det skal dog bemærkes, at hver kunde som har indskudt penge, stadig mener, 
at deres penge er i banken, selvom de reelt set er udlånt og dermed har banken skabt 
kontopenge. Problemet ligger i, at alle indskudte beløb ikke kan hæves på en gang, da 
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pengene slet ikke findes - det er kun de resterende 10% af kontanter som ligger 
tilbage i banken. Nedenunder ses en model af, hvordan det foregår ved “The Money 
Multiplier Model” 
 
 
 
(Figur 9) (Jackson og Dyson 2012: s. 88) 
 
Som nævnt tidligere er det kun en teori og ikke sådan det foregår i praksis. Der er 
samtidig en række problematikker ved teorien, som gruppen ønsker at pointere: 
 
Det første problem ligger i, at der skal være et indskud i banken for, at banken kan 
udstede et lån. Det vil sige, at banken fungerer som et slags mellemled mellem 
indskydere og låntagere.  
 
Det andet problem ved modellen er, at det postuleres, at banken skal holde nogle af 
de indskudte penge tilbage som reserve. 
Det foregår sådan, at banker låner ud til alle kreditværdige kunder og derefter 
undersøger banken, om denne har reserver nok i Nationalbanken. Er dette ikke 
tilfældet, låner banken hos andre banker, gennem det såkaldte interbank marked. 
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Hvis man tager udgangspunkt i den islandske økonomi, kan man se at 
inflationsraten i 2008 steg til ca 13%, hvilket skyldes at bankerne blev ved med at 
låne penge ud til forbrugerne. 
Det sidste problem ved modellen er, at det teoretisk bør være muligt for 
centralbanken at styre den samlede pengemængde i samfundet ved, at sætte 
kapitalkrav til reserven hos de kommercielle banker. Problemet kan ses i praksis ved, 
at kommercielle banker, kan låne penge af hinanden via interbank markedet, hvilket 
er årsagen til, at centralbanken mister sin magt til at kunne styre pengemængden 
(Web 1). 
 
Som nævnt tidligere er multiplikator modellen den almene opfattelse af hvordan 
penge skabes, dermed ikke sagt det er den korrekte - det er nemlig slet ikke sådan 
skabelsen af penge foregår i praksis. 
 
Den rigtige model til hvordan banker skaber penge, er gennem udstedelse lån, men 
som ovenstående forklarer behøves der ikke at være et indskud for at banken kan 
udstede et lån. Så snart banken har vurderet en person eller virksomhed til at være 
kreditværdig kan banken udstede et lån. Der bliver derfor ikke trukket penge fra en 
oprindelig konto for at kunne udstede et lån. Pengeskabelsen foregår gennem 
‘kontering’, hvor der ved udstedelse af et lån, oprettes to modsatrettede konti - altså 
en der står i gæld til banken og en hvor banken står i gæld til kunden. Det vil altså 
sige, at kundens indlånskonto bliver krediteret med det aftalte beløb og kan herefter 
benyttes, den modsatrettede konto bliver debiteret og kunden skylder her banken det 
eksakt samme beløb.  
 
Som et eksempel låner en privat kunde 100.000 kroner i banken. Ekspedienten 
opretter en hævekonto til kunden hvor der står 100.000 kroner på. Samtidig opretter 
ekspedienten en konto hvor kunden skylder 100.000 kroner. Konteringen ser derfor 
således ud: 
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Ændring i Danske Banks balance 
Aktiver (gæld til banken)  Passiver (bankens gæld) 
Ændring i udlån 0 → 100.000 kr. Ændring i indlån: 0 → 100.000 kr. 
(Figur 10) (Web 1) 
 
Banken har nu “skabt” 100.000 kr. uden de reelt set er blevet trykt som sedler og den 
samlede pengemængde er derfor steget med 100.000 kr. Pengene skal på et 
tidspunkt tilbagebetales og når dette gøres, destrueres de 100.000 kr. dermed. Det 
vil altså sige, at banken ikke har tjent 100.000 kr., men kun de renter som kunden 
har betalt for at låne pengene. 
 
Bankerne låner derfor ikke eksisterende penge ud, men har skabt de 100.000 kroner 
indtil disse bliver tilbagebetalt. Som nævnt før, destrueres de herefter og 
pengemængden reduceres derfor når gælden bliver tilbagebetalt (Web 1). 
 
I vores nuværende monetære pengesystem er det centralbankens opgave, at sørge for 
at sikre finansiel stabilitet. Da kommercielle banker kun har for øje at skabe profit 
ved at låne penge ud, har centralbanken derfor til at opgave, at sørge for, at de 
kommercielle banker ikke låner for mange penge ud. 
Et for naivt udlån af penge øger pengemængden i systemet betydeligt mere, end det 
bør, det vil altså sige, at det langt fra følger bruttonationalproduktet. Ved den store 
forøgelse af pengemængden stiger inflationen betydeligt mere end de 2% - 2,5% som 
den bør gøre.  
 
Centralbanken har teoretisk set flere muligheder for, at gøre det mindre attraktivt at 
låne penge eller at udlåne penge. Dette kan gøres ved at hæve den pengepolitiske 
rente, da det får de kommercielle banker til at hæve deres rente på udlån, hvilket skal 
være med til at sikre færre lånoptag og derfor mindskes forøgelsen af pengemængden 
(Sigurjonsson, 2015; 31-32). 
 
41 
 
En anden metode som kan bruges af Centralbanken er den tabubelagte kredit 
kontrol. Metoden søger at stille højere krav til kundernes kreditværdighed og dermed 
minimeres de kommercielle bankers risikotagen ved udlån (Sigurjonsson, 2015: 32). 
 
Centralbanksreserverne bruges af de kommercielle banker til at betale hinanden. Det 
er Centralbanken som øger mængden af den samlede reserve og bør bestemme, 
hvilke banker som er kreditværdige til at modtage reserve. Der er dog det problem, at 
de kommercielle banker vælger låne penge ud, for derefter at søge efter reserven. I 
dette tilfælde er Centralbanken altid tvunget til at udlevere den nødvendige reserve 
til den kommercielle bank og dermed virker metoden ikke efter den ønskede hensigt. 
 
Den sidste metode, kapitalkravsmetoden, er vedtaget gennem Basel I og II og kræver, 
at kommercielle banker skal opretholde en minimumskapital på 8%. Kravet hæves 
dog i Basel III via kapitalbuffere. I tilfælde af, at bankens kapitalkrav falder under de 
8% og samtidig ikke lever op til kravet om en kapitalbuffer, under Basel III, vil denne 
ikke være i stand til at låne penge ud uden, at øge deres egenkapital. 
 
Denne kapitalkravsmetode er blot en lille del af Basel og da resten af Basel-kravene 
er mere end væsentlige vælger gruppen at redegøre for dem herunder.  
 
Basel I 
Basel I blev nedsat af Basel komitéen og implementeret i december 1988 og skulle 
være med til at forebygge eventuelle finansielle kriser.  
Basel I bestod af et klassifikationssystem, hvor bankens aktiver blev inddelt i fem 
risiko-kategorier samt et minimumskapitalkrav på 8% af bankens risikovægtede 
aktiver, som nævnt tidligere (Web 9). 
 
Risikovægt Aktivkategori 
0% Tilgodehavender hos OECD - regeringer, 
så som statsobligationer eller forsikrede 
realkreditobligationer 
0%, 10%, 20% eller 50%  Offentlig sektors gæld 
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20% Udvikling bankgæld, OECD bankgæld, 
OECD værdipapirsgæld, ikke-OECD 
bankgæld (løbetid på under et år), ikke-
OECD privatsektors gæld, kontanter 
50% Boliglån  
100%  Privatsektors gæld, ikke-OECD 
bankgæld (løbetid på over et år), 
ejendom, anlæg og udstyr, 
kapitalinstrumenter udstedt på andre 
banker 
(Figur 11: Oversigt over risikovægt ved Basel 1) (Web 10) 
 
Figur 2 illustrerer hvad der stilles af kapitalkrav, ud fra Basel I, ved optagelse af et 
boliglån på 3 millioner kroner. 
 
 
Basel I  
Lån 3.000.000 kr.  
Risikovægt 50%  1.500.000 kr. 
Nødvendig kapitalkrav 120.000 kr. 
(Figur 12: Udregning af nødvendig solvenskapital ved Basel 1) (Egen fremstilling) 
 
 
 
Basel II 
Udarbejdelsen af Basel II begyndte i 1999 og blev implementeret i 2004. 
Minimumskapitalkravet fra Basel I blev vedholdt og derudover bestod Basel II af tre 
søjler (Web 11): 
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- Søjle 1, Minimumskapitalkrav, udvikling og udvidelse af kravet fra Basel 1. 
Kapitalkravet på 8% vedholdes, derudover skal der regnes på bankernes 
kredit-, marked-, og operationelle risikovillighed 
- Søjle 2, Tilsynsprocessen, tilsyn med institutioners tilstrækkelighed med 
henblik på kapital samt krav om intern vurderingsproces 
- Søjle 3, Markedsdisciplin, offentlig tilgængelig data for at styrke 
markedsdisciplinen samt at opfordre til forsvarlig bankpraksis 
 
Søjle 1, Minimumskapitalkrav 
Den individuelle risikovægt i den simple model, Standardmetoden, afhænger af 
låntageren, som kan være et land, en bank, en virksomhed eller et eksternt bureau. 
Standardmetoden er dog mere risikofølsom i forhold til Basel I. Ratingen fra det 
eksterne bureau har afgørende betydning for, hvor stort kapitalkravet bliver for 
låntageren (Scott 2005: 201) 
 
IRB-metoderne 
Bankerne kan selv ved hjælp af den interne ratingbaserede metode, vurdere om 
låntagerne er kreditværdig. For at bankerne kan vurdere låntagerne, skal de inddeles 
i seks forskellige klasser, som hver har en forskellig karakteristika for deres 
kreditrisiko: 
- Virksomheder 
- Banker 
- Lande 
- Detailhandel 
- Projektfinansiering 
- Egenkapital. 
 
For at beregne kapitalkravet ved udlån til de forskellige klasser, har IRB-metoden 
fire parametre som låntageren bliver målt på. Disse består af følgende: 
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Probability of Default (PD) - Sandsynligheden for, at et lån misligholdes i løbet af det 
kommende år. 
Loss Given Default (LGD) - Den forventede tabsprocent, givet at lånet misligholdes. 
Exposure At Default (EAD) - Lånets størrelse på misligholdelsestidspunktet 
Maturity (M) - Lånets løbetid 
 
Hvis banker vælger den grundlæggende model er det kun PD som de selv skal 
estimere. Vælger bankerne derimod, at gøre brug af den avancerede IRB-metode, 
skal de selv estimere alle fire parametre (Web 11). 
 
Søjle 2, Tilsynsprocessen 
Denne proces skal sikre at pengeinstitutter har tilstrækkelig kapital i modsætning til 
de omtalte risici i højere grad end søjle 1, som omfatter forretnings- pensions- og 
koncentrations- korrelations- og migrationsrisici. Der vil også blive ført tilsyn med 
henblik på pengeinstitutternes situation og de fremtidige forventninger (Web 11). 
 
Solvensbehovet i det enkelte pengeinstitut bliver vurderet og opgjort ved hjælp af en 
intern proces kaldet ´Internal Capital Adequacy Assessment Process´, af 
pengeinstituttet selv. De skal altså selv udvikle og styre deres ICAAP og derefter 
vurderes processen af myndighederne (Web 11). 
Ledelsen i pengeinstitutterne står selv for processen af ICAAP, det grundet 
væsentlige formål for ledelsen såsom: 
 
- “I tilstrækkelig grad identificerer og måler bankers risici” 
- “Sørger for, at banker har tilstrækkelig kapital i forhold til sin risikoprofil”  
- “Anvender ordentlige risikostyringssystemer og videreudvikler dem” 
  (Web 11). 
 
Udover ICAAP kan pengeinstituttet udføre en række stresstests. Disse er med til at 
bestemme forskellige mulige risikodrivere. Samtidigt er testene med til, at finde 
resultatet af de negative risikodrivere, som resultatet, balancen samt solvensen bliver 
påvirket af.  Stresstestene er derfor et vigtigt værktøj for banker til at analysere deres 
risikoprofil. Når bankerne gør brug af en stresstest, har disse en tidshorisont på mere 
end et år og indeholder flere faktorer inden for kreditrisiko. 
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Søjle 3, Markedsdisciplin 
Markedsdisciplinen i søjle tre har til hensigt, som navnet antyder, at skabe bedre 
disciplin på bankmarkedet. Der er sat nogle specifikke oplysningsforpligtelser, som 
skal indeholde information om bankens kapital samt procedure. Dette gør det lettere 
og mere overskueligt for brugerne at vurdere de enkelte banker (Web 12) 
 
Basel III 
Det grundlæggende ved Basel III er at styrke den finansielle stabilitet. Et af målene 
for at opnå finansiel stabilitet, skal ske ved, at der bliver stillet højere krav til 
minimumskapitalen samt kvaliteten af kapitalen. Der medregnes tre forskellige slags 
kapital for et finansielt institut, som består af: 
- Ren kernekapital 
- Hybrid kernekapital 
- Basiskapital 
Udarbejdelsen af Basel III stiller en række nye krav til de tre forskellige slags kapital. 
Der er sket en ændring i kravene til hvor stor en andel af basiskapitalen som 
supplerende kapital højst kan udgøre samt hvor stor en andel af hybrid kapitalen kan 
udgøre af den rene kernekapital. I skemaet nedenfor ses kravene: 
 
(Figur 13) (Web 13) 
 
Som det ses i skemaet er der sket en ændring af den rene kernekapital. Den er steget 
fra 2% til 4,5%, hvilket betyder at den i Basel III må udgøre 4,5% af basiskapitalen. 
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Hybrid kernekapitalen er steget fra 4% til 6% og må derfor udgøre 6% af 
basiskapitalen. 
 
Basel III stiller også krav til opbygning af kapitalbuffere. Disse skal bruges: “... dels til 
kapitalbevaring, og dels til afdækning af systemiske risici”.  
Kapitalbufferne skal oftest bestå af indbetalt aktiekapital og overført overskud og de 
må derfor ikke bestå af “ikke-hybrid kernekapital”. Der vil forekomme 
begrænsninger i bankens anvendelse af indtjening, i tilfælde af, at kapitalbufferne 
ikke overholdes.  
I skemaet nedenfor ses fordelingen af kapital, kapitalbevaringsbufferen samt den 
modcykliske buffer: 
 
 
(Figur 14) (Web 13) 
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3.2 Regulering af det nuværende monetære 
pengesystem 
Reguleringen af det nuværende pengesystem foregår både gennem baselkravene og 
ved, at Centralbanken ændrer på rentesatserne. Som det er vist gennem projektets 
kvalitative empiri, bestående af Basel, er der sat forskellige krav til bankerne, som 
skal være medvirkende til, at sikre finansiel stabilitet. Et af kravene er som nævnt før 
kapitalkravet, hvilket pointeres i rapporten omhandlende Island: “In theory, under 
Basel II, if the ratio of a bank’s capital to its risk-weighted assets fall below 8% the 
bank would be unable to increase it’s lending any further without increasing its 
equity” (Sigurjonsson, 2015: s. 29). Der er dog en række årsager til, at et sådan krav 
ikke fungerer i praksis, på trods af, at teorien siger noget andet. Dette betyder altså, 
at opfattelsen og virkelighedsbilledet ikke stemmer overens, hvilket understøttes af 
Sigurjonsson: “In practice however, capital requirements do not fully constrain 
bank lending…” (Ibid.,: s. 29).  
 
Den første årsag til, at kravet ikke fungerer er, at i tilfælde af, at aktionærer beholder 
deres profit, øges deres kapital. Dette øger dermed bankens kapital og dermed kan 
banken fortsat øge dens udlån, hvilket resulterer i en cyklus af ekspansion, så længe 
bankens udlån er profitable (Ibid., s. 29). 
 
Den anden årsag er bankens evne til, at udstede nye aktier. Derudover stiger prisen 
på aktier i finansielt gode tider, hvilket øger bankens profit og dermed dens kapital. 
Dette medfører, at banken fortsat kan udstede lån, da de som nævnt øger deres 
kapital (Ibid., s. 29). 
 
Den tredje årsag forekommer ved bankens mulighed for, at beskæftige sig med 
sekuritisering. Her kan banken frigøre kapital ved, at ‘pakke’ aktiver (lån) på deres 
balanceopgørelse og derefter sælge dem. Banken modtager dermed betaling i form af 
penge og øger deres kapital. Dette resulterer i, at banken kan fortsætte med at øge 
dens udlån (Ibid., s. 29-30). 
 
Den fjerde årsag forekommer på baggrund af både kapitalkravet og den “Interne 
ratingbaserede fremgangsmåde”, hvor bankerne på egen hånd kan vurdere og måle, 
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med dens egen udviklede empiriske modeller, hvor stor en kapital de skal have i 
forhold til deres aktiver. Som Sigurjonsson skriver: “Any bank using this approach 
could therefore theoretically hold less capital than would otherwise be required” 
(Sigurjonsson, 2015: s. 30), hvilket ikke hænger sammen med Basel’s kapitalkrav.  
 
Det kan til sidst overvejes hvorvidt banker, bedragerisk eller fejlagtigt, overestimerer 
deres aktiver. Med udgangspunkt i Island, blev det efter krisen i 2007-2008 
konstateret af deres “Special Investigation Committee”, at banker havde 
overestimeret deres kapitalforhold ved ikke, at fratrække markedsfølsomme lån fra 
deres kapital (Sigurjonsson 2015: s. 30). 
 
Adair Turner var en af hovedpersonerne bag udarbejdelsen af Basel III. Basel III blev 
indført for, at forbedre kravene fra Basel II og der skulle fortsat stilles højere 
kapitalkrav, strammere markedskontrol samt likvide krav til banker. Turner var dog 
af den overbevisning, at selvom meget lykkedes, var det ikke alt der slog sig fast: “I 
think we achieved a lot. But as the depth of our post-crisis problems became 
apparent, I was increasingly convinced that our reforms failed to address the 
fundamental issues.” (Turner, 2016: s.12). 
Man kan derfor argumentere for, at selvom reguleringen i form af Basel III fortsætter 
er det ikke ens betydning med, at finansielle kriser er undgået. Turner nævner, at det 
var fundamentale problemer der ikke blev løst, man kan derfor kigge på grafen over 
pengemængden. I (Figur 5) ses det, at pengemængden under finanskrisen 2007-
2008 steg gradvist op til krisen og nåede næsten 100% under krisen. Da Turner siger, 
at de mest fundamentale problemer ikke blev løst, er det derfor ikke sikkert at Basel 
er den rette løsning til at sikre finansiel stabilitet i samfundet. Turner siger yderligere 
at:” In an ideal world, bank equity requirements would be much higher than agreed 
on in the Basel III negotiations, and Admati and Hellwig´s 20-25% is a reasonable 
target.” (Turner 2016: s. 199).  
 
En anden form for forsøg på regulering af den finansielle sektor ses, som nævnt 
tidligere, i form af centralbankens mulighed for, at hæve og sænke renten. Det bør 
kunne teoretisk antages, at ved en forhøjet rente, ses en reducering i lånoptag. Det 
kan dog ses i (Figur 8), at centralbanken skulle hæve renten i Island til 18% før det 
vendte og gik den anden vej for økonomien. Dette viser hvor lille effekt det havde på 
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udlånene og viser samtidig, at centralbankens magt er minimeret i forhold til 
bankerne på Island.  
 
Med disse argumenter in mente, kan det diskuteres hvorvidt Basel og 
Centralbankens ageren har særligt stor effekt på, at skabe finansiel stabilitet. Dette 
bakkes også op af Sigurjonsson: “But ever-more complicated regulation is costly for 
banks to implement, difficult to monitor and does not remove the fundamental 
flaws of the system. Rather than attempting to patch a system that has consistently 
failed, it may be worth considering some alternatives.” (Sigurjonsson, 2015: s. 11). 
 
3.3 Hvilke konsekvenser vil det have at implementere 
et “Sovereign Money System”?  
 
“In a Sovereign Money System, money creation and the payments system is  
separate from the risky investing and lending of banks”(Ibid.,: s. 69). 
 
Dette pengesystem sørger for, at penge skabes af Centralbanken og uddeles af en 
uafhængig aktør. Denne aktør har ikke til formål at skabe profit, men søger derimod, 
at sikre finansiel stabilitet i samfundet.  
En af fejlene ved det monetære pengesystem er, at pengemængden kan stige 
uafhængigt af inflationsraten.  
Dette kan ske ved, at de udlånte penge, eller gælden, forbliver i den finansielle sektor, 
for eksempel ved, at banker låner ud til investeringsorienterede virksomheder. I april 
2008 på Island, var for eksempel 46% af de udlånte penge, for de tre store banker, 
udlånt til investeringsorienterede virksomheder. Det er årsagen til, at (Figur 5) viser 
en så stor forskel i forøgelsen af pengemængden pr. år i forhold til inflationen. 
Werner har vist hvorledes bruddet af korrelationen mellem forøgelsen af 
pengemængden og inflationen kan forklares af ekspanderingen af finanssektoren. I 
hans “Quantity Theory of Credit” viste han, at væksten i den nominelle BNP er en 
funktion af bankens kreditskabelse for BNP-transaktioner (det vil sige, ekskluderet 
alle transaktioner omfattende aktiver på det finansielle marked) (Sigurjonsson 2015: 
s. 44).  
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Den finansielle sektor kan rumme en meget stor forøgelse af pengemængden, som 
det ses i (figur 5), uden at påvirke inflationen. Dog har det en negativ effekt på 
inflationen i tilfælde af recession i den finansielle sektor. I sådan et tilfælde, kan en 
meget stor mængde penge frigøres og sendes direkte ind i den “rigtige” økonomi, 
hvorefter der kommer yderligere inflation (Sigurjonsson 2015: s. 44-45). Med dette 
in mente, viser det hvor vigtigt det er for en centralbank ikke udelukkende, at have 
fokus på prisstabilitet i den “rigtige” økonomi. Ved at ignorere en ekspanderende 
pengemængde og inflation af aktiver kan der, som vist før, forekomme inflation i den 
“rigtige” økonomi (Ibid., s. 45).  
I et “Sovereign Money System” løses netop dette problem, da det på forhånd 
fastlægges, hvorvidt et indskud i banken er en investering eller et indskud på en 
transaktionskonto. I tilfælde af, at en bank taber penge på en investering, er det 
udelukkende kunder med en investeringskonto som bliver påvirket. Samtidig er der 
mulighed for, at overdrage administrationen af transaktionskontiene til en anden 
bank, i tilfælde af et krak. Som det ses i for eksempel (Figur 7), gik det dårligt for 
bankerne op til og under krisen, hvilket påvirkede hele systemet. Som nævnt tidligere 
var 46% af de udlånte penge udlånt til investeringsorienterede virksomheder, hvorfor 
den finansielle sektor voksede mere end andre sektorer, som ses i figur (Figur 6). Var 
samme scenarie sket i et “Sovereign Money System”, ville kunder med penge på en 
transaktionskonto ikke blive påvirket på samme måde af krisen, da administrationen 
af deres konti kunne være flyttet til en anden bank (Sigurjonsson, 2015: s. 72). 
 
I det nuværende monetære system er det de kommercielle banker der er med til, at 
skabe overflod i pengemængden, hvilket også understøttes af Sigurjonsson:”In the 
current system the bulk of new money is created when banks make loans” (Ibid., s. 
70). 
Dette er en stor fejl ved det nuværende system, da virksomheder samt almindelige 
husholdninger vil tage nye lån blot for at gældsætte dem endnu mere (Sigurjonsson 
2015: s. 70). 
Centralbanken i et “Sovereign Money System” vil løse dette problem ved kun, at 
skabe de penge der er brug for, for at opretholde en sund økonomi (Sigurjonsson 
2015: s. 70). 
Dog er det også nødvendigt, at være kritisk over for det nye system, hvilket Turner 
også er: “... we must certainly be clear that 100% reserve banking will not be 
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sufficient to solve the problem of excessive private credit creation. A modern 
economy needs some private debt contracts both to support the mobilization of 
capital investment and to lubricate the exchange of existing real estate between and 
within generations.” (Turner 2016: s. 189). Turner mener som sagt, at gæld er en 
nødvendighed, dog skal den minimeres i forhold til det nuværende niveau. 
Sigurjonsson er samme opfatning, nemlig at gælden skal nedbringes.  
 
Ifølge (Figur 4) ses det, at den offentlige gæld i forhold til BNP på Island lå på næsten 
100% i 2011 efter finanskrisen i 2008. Efterfølgende kan man aflæse på figuren, at 
gældsniveauet har været aftagende siden 2011 og i 2014 lå den offentlige gæld på 
85%. Et skifte til “The Sovereign Money System”, vil også teoretisk set sænke den 
offentlige gæld ifølge Island rapporten:”Furthermore, the transition to a Sovereign 
Money System Implies a very significant on time lowering of public 
debt.”(Sigurjonsson 2015: s. 70). 
Det monetære system har derfor ifølge (Figur 4) og islands rapporten ikke blot 
fastholdt en høj offentlig gæld, men også været med til, at hæve den under 
finanskrisen.  
 
 
En anden fordel ved, at skifte til et “The Sovereign Money System”, vil være 
reduceringen af bankers risikotagen. I det nuværende monetære pengesystem sker 
der en stigning i risikoen for at en bank går konkurs. det skyldes især, at banker tager 
flere risici, hvilket kommer af den sikkerhed der stilles til ens penge der er indskudt i 
banken. Dette understøttes også af Sigurjonsson:”Deposit insurance and implicit 
state guarantees on deposits have the side effect of encouraging banks to take more 
risk and so increase risk of bank failures. (Sigurjonsson 2015: s. 69) 
Et skifte til “The Sovereign Money System”, vil som sagt sænke bankers risikotagen 
og dermed mindske risikoen for, at en bank går konkurs.  
Det skyldes ifølge Sigurjonsson specielt, at disse “deposit insurance” ikke vil være 
brugbare i det nye system, for banker til at tage større ricisi.  
Transaktionskontiene, som holder disse “deposit insurance”, vil derfor ikke være i 
fare, da de er underlagt Centralbanken og derfor ikke på noget tidspunkt kan blive 
brugt af banken til, at tage risikofyldte investeringer (Sigurjonsson 2015: s. 69). 
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“Even if the CBI were to create too much or too little money from time to time, due 
to errors of judgement or rapidly changing economic circumstances, the scale of 
such errors would hardly be anywhere close to the scale of error experienced in the 
current system” (Ibid., s. 70) 
 
Sigurjonsson slår fast, med dette citat, at implementering af et “Sovereign Money 
System” ikke har nogle negative konsekvenser, tværtimod. Selvom Centralbanken 
skulle trykke for mange penge, ville dette ikke have særligt store konsekvenser for 
økonomien, set i forhold til problemer i det nuværende system.  
 
For ikke udelukkende, at se positivt på et “Sovereign Money System”, kan det 
diskuteres hvorvidt alle dets forslag er til fordel for systemet og samtidig sikre 
finansiel stabilitet. Ses der for eksempel på forslaget om, at en uafhængig komité skal 
afgøre hvor mange penge der skal skabes, kan der stilles spørgsmålstegn til, hvorvidt 
det er muligt er være objektiv. Kan de subjektive holdninger udelukkes fuldstændigt? 
Det er før set i andre sammenhænge, at mennesker har udnyttet deres politiske 
position, og dermed den magt de besidder til fordel for egne subjektive holdninger.  
Sigurjonsson forsøger dog at modargumentere de negative holdninger til et 
“Sovereign Money System”. Dette ses for eksempel ved, at han i afsnittet “Fear of 
government creating money to fund its policies” (Ibid., s. 90) skriver: “The 
committee will not have the power to decide who benefits from its money creation 
or what new money will be used for. The allocation of new money will be decided 
democratically by parliament” (Ibid., s. 90). Dog er det igen muligt at stille 
spørgsmålstegn til, hvorvidt subjektive holdninger kan udelukkes. Aktørerne i 
parlamentet har også selv politiske overbevisninger og subjektive holdninger, som de 
skal tilsidesætte til fordel for at sikre finansiel stabilitet.  
 
En anden kritik af et “Sovereign Money System” som tages op, er spørgsmålet om, 
hvorvidt der er tilstrækkelig kredit tilgængelig.  
I systemet mister kommercielle banker som sagt magten til at skabe penge og 
dermed magten til, at give folk kredit. Optagelse af lån sker gennem banken, men 
lånene finansieres af investorerne, som er indforstået med risikoen. Det er hertil der 
stilles spørgsmålstegn ved, hvorvidt der er tilstrækkelig kredit tilgængelig. Som 
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Sigurjonsson skriver (Ibid., s. 91), har folkene bag systemet også et løsningsforslag til 
netop dette problem. Dette går ud på, at centralbanken har mulighed for at skabe 
penge, som udelukkende skal fungere som et lån til banken, med et eneste krav om, 
at pengene skal udlånes til ikke-finansielle virksomheder (Ibid., s. 92). 
 
 
 
Ved at fjerne kommercielle bankers evne til at skabe penge og dermed en af deres 
indtægtskilder, er banker nødsaget til, at søge profit andetsteds. Dette gøres for 
eksempel ved, at opkræve gebyrer for administration af transaktionskontiene. Dog 
ser gruppen dette som et problem, da banker kan se sig nødsaget til, at sænke 
gebyrerne for, at tiltrække nye kunder. Ved et sådant scenarie kan det tænkes, at der 
forekommer en intern konkurrence om, at tiltrække nye kunder. Dette vil i sidste 
ende koste deres profit i tilfælde af, at gebyrerne sænkes tilstrækkeligt meget.  
Gruppen har til dette diskuteret hvorvidt alle kunder ville søge det lavest udbudte 
gebyr. Det kan tænkes, at nogen kunder ville forblive loyale overfor deres bank, mens 
andre vil skifte bank for at betale det lavest mulige gebyr, for at have en 
transaktionskonto.  
Gruppen er skeptisk over for ideen med, at en kommerciel bank kan optage et lån i 
centralbanken, da banken dermed står i gæld til centralbanken. Gruppen har derfor 
diskuteret, om der kan drages en sammenhæng mellem dette og begrebet ‘Too Big to 
Fail’, i tilfælde af, at banken er tæt på konkurs. Her tænkes der på, om ikke 
centralbanken til hver en tid, vil sørge for, at den pågældende bank ikke går konkurs. 
Dette udfald sker dog kun, i tilfælde af, at de penge centralbanken har udstedt som 
lån, skal finansiere en virksomhed som går konkurs, samtidig med, at banken går 
konkurs. Dette understøttes også af Turner, som skriver:  
 
“Maturity-transforming banks enable long-term investments to be funded 
with short-term savings: that might seem like an illusion, a sort of 
confidence trick, but it may be a useful one. Inevitably it creates instability 
risks, but some instability may be the benefits of investment mobilization and 
thus economic growth” (Turner 2016: s. 188).  
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Turner mener dog, at en smule ustabilitet kan være nødvendigt for, at skabe 
økonomisk vækst, hvorfor han derfor måske ser dette som en fordel for systemet.  
 
 
Med alt dette in mente, kan det dog diskuteres, hvorvidt finansiel stabilitet kan sikres 
og dermed minimere omfanget og antallet af finansielle kriser. Ifølge Sigurjonsson 
ville implementeringen af et nyt “Sovereign Money System” løse de nuværende 
finansielle problemer og dermed sikre finansiel stabilitet i samfundet. Gruppen 
stiller dog alligevel spørgsmålstegn til, om det overhovedet er muligt at minimere 
omfanget af finansielle kriser og samtidig minimere antallet af dem. 
3.4 Diskussion 
Med et forslag om et nyt pengesystem, “The Sovereign Money System”, kan det dog 
ifølge gruppen diskuteres hvorvidt det er realistisk, at indføre et nyt pengesystem i 
vores nuværende økonomi og om et “The Sovereign Money System” vil minimere 
omfanget af finansielle kriser i fremtiden og konsekvenserne af disse.   
Der er dog både en forside og bagside af medaljen og Adair Turner viser med sin 
kritik af det nye forslag, at det måske ikke er helt så fornuftigt, som først antaget, at 
implementere det. For, som Turner uddyber: “For if we allow governments to run 
money-financed fiscal deficits, there is a danger that they will do so in excess or will 
allocate the spending power inefficiently for short-term political advantage.” 
(Turner, 2016: s. 188). Dette er for eksempel en af fejlene ved systemet, som kan 
udnyttes.  
 
Derudover kan det diskuteres hvorledes overgangen fra et Fractional Reserve 
Banking system til et 100% reserve system skal foregå. Som Turner skriver: “I am 
(...) unconvinced that it is desirable or feasible to go all the way to 100% reserve 
banking.” (Ibid., s. 190). Dette kommer af hans holdning til, at det ikke er 
udelukkende muligt at fokusere på den ideelle løsning, men at man bør fokusere på 
udgangspunktet og derfra arbejde videre. Turner henviser derudover til et forslag 
fremsat af Kumhof og Benes, som mener, at et skifte til et 100% reserve system, 
straks skal fjerne alle økonomiske problemer. Dette gøres ved: “... to put right the 
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problems of past excessive debt creation by writing off substantially all existing 
mortgage debt.” (Ibid., 189).  
Gruppen stiller sig kritiske over for dette forslag, på samme måde som Turner gør:  
 
“Under this scheme the government would replace the mortgage debt 
currently sitting on the bank balance sheets with newly created money 
reserves. But this huge benefit to one group of citizens cannot be 
achieved without some offsetting loss to others…” (Ibid., s. 189). 
 
Ud fra disse synspunkter er det dog svært at klarlægge, hvorvidt et skifte til et 
“Sovereign Money System” vil være en fordel for den finansielle stabilitet. Det er dog 
også vidt diskutabelt på hvilken måde en omstilling til det nye system skal foregå, og 
i hvor stor grad det skal implementeres fra start af. Dog er gruppen af den samme 
opfattelse som Turner, at en overgang til et nyt system vil være en forbedring i 
forhold til det nuværende system. Som Turner nævner, fjernes meget af den private 
gæld, hvilket sagtens kan være en fordel, da det stadig er muligt at mobilisere 
pengene rundt i økonomien og dermed skabe økonomisk vækst, hvilket Turner 
understøtter: “But it could still be true that not only debt contracts play a useful role 
in mobilizing capital investment that would not otherwise occur. Maturity-
transforming banks enable long-term investments to be funded with short-term 
savings: that might seem like an illusion, a sort of confidence trick, but it may be a 
useful one.” (Ibid., s. 188). 
 
Der er mange positive ting ved, at skifte til et nyt økonomisk pengesystem. 
Sigurjonsson er for eksempel meget positiv over for et “Sovereign Money System”. 
Han er specielt fortaler for det positive ved, at banker kan låne penge ud, uden at øge 
pengemængden i systemet. Derudover mener han, at risikoen for, at magten til at 
skabe penge, bliver reduceret markant, som han skriver: “The potential for abusing 
the power of money creation for individual gain is greatly reduced”. Dog som 
nævnt tidligere, er Turner en smule uenig i dette, da han mener, at staten kan 
udnytte det til politiske fordele på kort sigt.  
Gruppen er af samme opfattelse, som Sigurjonsson, at risikoen for udnyttelsen af 
pengeskabelsen bliver reduceret en del, omend den stadig kan udnyttes i et 
“Sovereign Money System”. Gruppen er dog af den overbevisning, på samme vis som 
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Turner, at et ideelt system er svært at implementere, hvis ikke man kan drage fordel 
af forskellige systemer. Turner skriver, at: “One of this book’s messages is that we 
must not assume private credit creation is perfect nor treat fiat money creation as 
taboo, but neither should we iconize fiat money and demonize private credit. We 
face a choice of dangers, and the best policy is unlikely to lie at either extreme.” 
(Ibid., s. 189) 
 
Turner har en anden holdning i forhold til pengeskabelsen. Sigurjonsson er som 
nævnt før, imod bankernes pengeskabelse, men Turner er dog af den overbevisning 
at: “But creating credit and money is different. It results in purchasing power, and 
as a result can have beneficial or harmful macroeconomic and distributional 
consequences.”(Turner, 2016: s. 189-190). 
Gruppen er splittet og kan sagtens se fordele og ulemper, ved bankernes 
pengeskabelse, men hælder dog til Turners forslag, da den økonomiske vækst vil 
have bedst gavn af dette, ifølge gruppens overbevisning.  
 
3.5 Konklusion 
Gruppen har arbejdet ud fra følgende problemformulering: 
Hvilke problemer rummer den nuværende regulering af finanssektoren og i hvor 
høj grad kan et “Sovereign Money System” løse disse udfordringer? 
 
Det kan konkluderes at den nuværende regulering af finanssektoren rummer en del 
fejl. Dette belyses af både kvantitativ og kvalitativ empiri. Grafer er benyttet til, at 
vise den store finansielle ustabilitet, som Islands økonomi er præget af. Den 
nuværende regulering, bestående af Basel, har ikke været effektiv nok, da der er set 
massere af kriser op gennem årene. Samtidig har bankerne haft mulighed for, at 
omgå kapitalkravet og på den udlåne langt mere og dermed søge større profit.  
 
Det kan være svært at finde den rigtige løsning til, at sikre finansiel stabilitet og 
dermed minimere finansielle kriser og omfanget af disse ved udelukkende, at 
diskutere teorien bag forskellige forslag til økonomiske systemer. Som det fremgår af 
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både analysen og diskussionen, er der både fordele og ulemper ved implementering 
af et nyt system.  
Som det fremgår af Turners, er det formentlig til størst gavn, at inddrage forskellige 
teorier og holdninger til et nyt system. Som det ses i analysen, er det nuværende 
system ikke at foretrække. Dog er et fuldstændigt “Sovereign Money System” og 
dermed et 100% reserve system heller ikke at foretrække ifølge Turner.  
 
Gruppen konkluderer, at en fuldstændig implementering til et “Sovereign Money 
System” vil være at foretrække, frem for det nuværende monetære pengesystem. 
Selvom et “Sovereign Money System” ikke er fejlfrit, vil det eliminere en del af den 
offentlige og private gæld, og samtidig fjerne kommercielle bankers magt til, at 
kunne skabe penge. Et “Sovereign Money System” sørger ydermere for, at kunder i 
en bank, som ikke ønsker risici ved opsparing af deres penge, kan undgå dette. 
Kunder som ønsker, at skaffe et afkast af deres opsparing accepterer dermed også, at 
der er en hvis risiko ved dette. Derudover er det muligt for centralbanken at flytte 
administrationen af konti fra en konkursramt bank til en anden likvid bank, hvilket 
gør, at kunder med en konti uden risiko (det vil sige, en konto hvor der ikke 
investeres), er sikret 100% for alle deres penge.  
Dermed kan det konkluderes, at et “Sovereign Money System” vil løse mange af de 
nuværende udfordringer, men der vil dog stadig være fejl og mangler i systemet. Det 
er derfor svært at tænke sig, at det overhovedet er muligt at fremsætte et komplet 
fejlfrit økonomisk pengesystem.  
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